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ASISAVIDA

ERTIFICAD CANTIDAD DE
¢ NUMERO © ACCIONES

SISA, VIDA, S.A., SEGUROS DE PERSONAS

S e

DEL DOMICILIO DE SANTA TECLA, EL SALVADOR, CENTROAMERICA

CERTIFICADO DE ACCIONES
“ SERIE UNICA

Autorizada por resolucion de la Superintendencia del Sistema Financiero, No. CD- Cuarenta/Dos Mil, del 16 de Agosto del Dos mil. Constituida por Escritura Publica,
otorgada a las doce horas -del dia veintiuno de agosto del Dos mil, ante la Notario Tatiana lvette Gonzaléz Fagoaga,

inscrita en el Registro de Comercio, al Numero 19,
del Libro No. 1553, del Registro de Sociedades, el dia 23 de Agosto del 2000. El plazo de la Sociedad es indeterminado. Aumentado el Capital Social en su parte fija en la

suma de CINCO MILLONES DE COLONES, que equivalen a QUINIENTDS SETENTA Y UN MIL CUATROCIENTOS VEINTIOCHO DOLARES CON QUINIENTOS
SETENTA 'Y UN MIL CUATROCIENTOS VEINTINUEVE MIL MILLONESIMAS DE DOLAR, MONEDA DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, segun acuerde de Junta
General de Accionistas, de fecha 18 de Junio del 2001, por lo ‘Que el nuevo capital sera de TREINTA MILLONES DE COLONES, que equivalen a TRES MILLONES
CUATROCIENTOS§ VEINTIOCHO MIL QUINIENTOS SETENTA Y UN DOLAR CON CUATROCIENTOS VEINTIOCHO MIL QUINIENTOS SETENTA Y UN
MILLONESIMAS DE DOLAR, MONEDA DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. La escritura de constitucién de la sociedad ha tenido sucesivas modificaciones, v la
escritura publica que contiene todas las cldusulas y estatutos que actualmente la rigen y constitu

tyen el pacto social vigente, fue otorgada en la ciudad de Santa Tecla, a
las guince horas del dia 28 de Diciembre del dos mil une, ante la Notano Tatiana lvette Gonzalez Fagocaga, inscrita en el Registro de Comercio al nimero TREINTA Y
CUATRO del libro MIL SEISCIENTOS OCHENTA Y UNO del Registro de Sociedades, el dia 8 de Febrero del 2002.

s
Autonzacion del Emisor para inscribir Acciones en la Bolsa de Valores y la Superintendencia de Valores en su sesion JD-1 de fecha 4 de Septiembre del 2000.
Inscripcién y registro de SISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE PERSONAS, como emisor y sus acciones por la Junta Directiva Mercado de Valores de El Salvader, S.A. de
C.V. hoy Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., en su sésion JD- 21/2000 de fecha 10 de Octubre del 2000. Autorizacion de registro como ermisor y acciones en
el Registro Publico Burséatil de la Superintendencia de Valores en su sesion CD-42/2000 de fecha 5 de Diciernbre del 2000, Autorizacion del Emisor para inscribir la
modificacion a las Acciones en la Bolsa de Valores y la Superintendencia de Valores en Acta de Junta General de Accionistas No. 2 de fecha 18 de Junio 2001.
Inscripcién de ka madificacion a la emisién de certificados de acciones por la Junta Directiva de la Bolsa de Valores de El Balvador, $.A. de C.V., en su sesion JD-09-2005

de fecha 17 de 'Mayo del 2005. Autorizacion de régistro de la'modificacion a la emisién de Acciones en el Registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores en
su sesion CD-27/2005 de fecha 7-de Julio del 2005. /

Los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el Registro Publico Bursatil de la Superintendencia. Su registro no implica certificacion sobre la calidad del

valor o ta solvencia del emisor. La inscripcion de la emisién en la Bolsa no implica certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor. Esta Accion puede ser
negociada en la Bolsa de Valores.

CAPITAL-SOCIAL SUSCRITO Y PAGADO: « 30,000,000.00 (Equivalentes a US$ 3,428,571.428571 Ddlares de los Estados Unic'ios de América)
REPRESENTADO Y DIVIDIDO EN TRESCIENTAS MIL ACCIONES COMUNES Y NOMINATIVAS, CADA UNA CON IGUALES DERECHOS Y OBLIGACIONES CON
UN VALOR NOMINAL DE CIEN COLONES CADA-UNA (EQUIVALENTES A $11.4g§571 Délares de los Estados Unidos de América).

Certificamos que : «nombre» es duefio de «acciones» acciones de "SISA, VIDA, S.A., SEGUROS DE PERSONAS", {as que ha pagado totalmente. Santa Tecla, __ de
de ! -

Presidente Secretano
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PROSPECTO DE ACCIONES




ISEGUROS DE PERSONAS T

MENSAJE DEL PRESIDENTE LIC. ALFREDO CRISTIANI

Es una gran satisfaccion para SISA, VIDA, SOCIEDAD ANONIMA, SEGUROS
DE PERSONAS, presentarfes nuestro prospecto el cual contiene informacion
relacionada con la emisién de Certificados de Acciones negociables en la Bolsa

de Valores.

Consciente de las oportunidades que plantea la industria del Seguro de
Personas, nuestra empresa, ha adoptado politicas, para aprovechar las
oportunidades y colocarse en una situacidn ventajosa con relacién a la
competencia, logrando con todo esto generar mayor valor agregado en nuestros
productos y servicios, asi como, una alta liquidez y rentabilidad para nuestros
accionistas e inversionistas, gracias al apoyo que le ha brindado el Mercado

Bursatil de El Salvador.

En el Prospecto que se adjunta presentamos una breve resefia de SISA, VIDA,
SOCIEDAD ANONIMA, SEGUROS DE PERSONAS, asi como las
caracteristicas de sus Certificados de Acciones, a través de los cuales nos
permite diversificar y obtener una fuente de recursos, que contribuya al

desarrollo integral de nuestra institucion.

-

Alfredo F. Cristiani B.
Presidente



SISA VIDA, S

JUNTA DIRECTIVA

¢ Presidente :  Lic Alfredo Felix Cristiani Burkard -

s Secretaria :  Sra. Maria Emilia Schonenberg Llach .-
+ Primer Director Vocal : Ing Maximiliano Guillermo Novoa Yudice {/
« Segundo birector Vocal : Lic Saul Suster Ramirez -~

+ Vicepresidente :  Dr Rafael A Ovidio Villatoro -~

+ Secretario Suplente :  Ing. José Alberto Samayoa Rivas .~

+ Director Suplente : Ing Rodrigo Ernesto Ortiz Barriere "
s Director Suplente :  Lic. Mdnica Beatriz Bahaia de Saca .~

Credencial de miembros de Junta Directiva inscrita en el Registro de Comercio al
/
numero 55/£1el fibro 2113 del registro de sociedades, el dia 9 de Marzo de 2006

Electos para un plazo de tres afios contados a partir del 6 de Marzo del 2006. .~



SISA VIDA, S.A.

ADMINISTRACION

» Presidente : Lic Alfredo Felix Cristiani Burkard
» Director Ejecutivo r  **Lic.José Eduardo Montenegro Palomo
+ Director de Comercial i *Lic. Juan Vicente Bonilla
+ Director de Operaciones : Ing Gilda Carlota de Montoya
o Director Administrativo :  *Lic Jorge Mauricio Guevara
+ Director Financiero i *Ing. Roberto Adrian Ortiz Barriere
+ Director de Administracion de : *Lic. Miguel Alfredo Tamayo
Riesgos
¢ Auditor Interno : Lic. José Roberto Saravia
+ Auditor Externo ¢ Figueroa Jiménez & Co, SA.

* Poder General Administrativo inscrito en el Registro de Comercio No. 1 del Libro
1122 del Registro de otros Contratos Mercantiles, desde el Folio 3 hasta el Folio 10,

con fecha 22 de Marzo del afio 2006.

*% Credencial de nombramiento de Gerente General inscrita en el Registro de
Comercio al numero treinta y nueve del libro un mil quinientos setenta y uno del
Registro de Sociedades desde el Folio 300 hasta el 302, con fecha uno de Noviembre

del 2000.



SEGUROS DE PERSONAS -

CURRICULUM VITAE: PRESIDENTE

» NOMBRE iLic. Alfredo Félix Cristiani

+ CARGO :Presidente y Representante Legai

+ EDAD :57 afos

s PROFESION :Licenciado en Administracién de Empresas

e EXPERIENCIA LABORAL :Presidente de SISA, VIDA, S.A, SEGUROS

DE PERSONAS, Presidente de Seguros Inversiones, S.A., Director Drogueria Santa
Lucia S.A. de C.V., Director Cristiani Burkard, S.A. de CV,, Director de Consejo,
SA. de CV., Director de Inversiones Coldn SA. de CV. Presidente de la
Repiblica para el periodoc de 1989-1994. Ha trabajado como agricultor vy
empresario de industrias y servicios. Ha sido directivo de las mas importantes

organizaciones gremiales.




NOMBRE :Lic. José Eduardo Montenegro Palomo

PROFESION :Lic. en Administracion de Empresas
Maestria en Administracion de Empresas

CARGO :Director Ejecutivo

EDAD 43 afos

EXPERIENCIA LABORAL :Director Ejecutivo de SISA, VIDA, S.A., SEGUROS DE
PERSONAS, Director Ejecutivo de Seguros e Inversicnes, S.A.,, Presidente y
Director Vicepresidente de Asociacion Salvadorefia de Empresas de Seguros
(ASES), Director de la Asociacion Nacional de la Empresa Privada (ANEP), Asesor
de Junta Directiva del Banco Multisectorial de Inversiones (BMI), Director
Presidente de Tecsefin S.A. de C.V., Director Vicepresidente del Parque Jardin las
Rosas de San Salvador, S.A. de C.V,, Director de la Escuela Superior de Economia
y Negocios (ESEN), Director Financiero y Director Propietario de Servicio Técnico
Agticola Industrial, S.A. de C.V. (SERTESA), Director Propietario de Unidn de
Industrias de Fertilizantes, S.A. de CV. (UNIFERSA), Director Suplente de
Tecnologia Agroindustrial, S.A. de CV. (TECNOAGRO, S.A. DE CV.), Director
Propietario de Materiales para Construccién, S.A. de CV., Director del Fondo
Nacional de Vivienda Popular (FONAVIPO), Viceministro de Hacienda, Gerente
General y Director de la Financiera Multivalores S.A., Director de la Administracion
Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL), Director del Mercado de Valores de El
Salvador S.A, de C.V, -Bolsa de Valores-, Concejal det Centro Interamericano de
Administracién Tributaria (CIAT), Director Suplente del Banco Desarrollo, S.A.,
Miembro del Comité de Economia del GOES, Director Vicepresidente del Comité
Agropecuario de la Camara de Comercio e Industria de E! Salvador, Director
Propietario de la Asociacién de Proveedores Agricolas (APA). Ha sido profesor de
Finanzas de la Universidad Dr. José Matias Delgado y de la Escuela Superior de

Economia y Negocios (ESEN).



ANTECEDENTES

SISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE PERSONAS, nace como una filial de

SEGUROS E INVERSIONES, S.A. con el objetivo de cumplir con las disposiciones
de la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones, que exige que las Sociedades

de Seguros, deberan operar exclusivamente el rubro de Personas.

En tal sentido y para cumplir con este requerimiento, SISA, VIDA, S.A.
SEGUROS DE PERSONAS, brinda un servicio mas especializado en el campo
de Seguro de Personas, y a su vez para atender la demanda de seguro de
Invalidez y Sobrevivencia, asi como para administrar el mercado de Rentas

Vitalicias que genera el Sisterna de Ahorro para Pensiones.

SISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE PERSONAS, opera bajo un concepto integral
de servicio al cliente, para la obtencién de un crecimiento acompafiado de un
rendimiento financiero, manteniendo ventajas logisticas en el mercado que ie
permiten participar plenamente en todo tipo de actividades de Seguros de Vida.
Es asi como el 22 de Agosto del afio dos mil, fue autorizado por la
Superintendencia del Sistema Financiero, el Testimonio de la Escritura de
Constitucién de la Sociedad, concedida por el Consejo Directivo de la misma en

su sesién CD-CUARENTA/DOS MIL, de fecha 16 de Agosto del Dos Mil.

Se constituyo como Sociedad Andnima el 21 de Agosto del Dos Mil, con un
capital social constituido por 250,000 acciones nominativas de ¢100 de valor
nominal cada una {equivalentes a US $11.428571 Délares de los Estados Unidos
de América), totalizando ¢25,000,000.00 (equivalentes a US $2,857,142.86
Délares de los Estados Unidos de América). La cual es propiedad de Seguros e

Inversiones, S.A. en un 99.99%.



HECHOS RELEVANTES

1.

Seglin Acuerdos de la Junta General de Accionistas, Acta numero siete, de la

sesidn celebrada a las catorce horas del dia seis de febrero del dos mil seis, se
acordd la distribucion de un dividendo correspondiente al Ejercicio 2005, de $3.20
en efectivo, por Accion equivalente a $2,000,000.00. Se acordd el nombramiento
de Figueroa Jiménez & Co., S.A. (Antes Peat Marwick, Mitchell & Co. (Latin
América), S.A) como Auditor Externo para el Presente Ejercicio.

El pasado 19 de Diciembre del 2005, la Corporacion UBC Internacional, a traves de
su subsidiaria salvadorefia Inversiones Financieras Cuscatlan, S.A, finalizo la
compra del 97%, de las Acciones que conforman el Capital Social de SISA, y su

fitial SISA, VIDA, S.A, Seguros de Personas.

ACTIVIDADES ECONOMICAS PRINCIPALES

La principal actividad econdmica de SISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE
PERSONAS es la venta de Seguros de Personas y Rentas Vitalicias  El Grupo
Empresarial al cual pertenece SISA, VIDA, 5.A. SEGUROS DE PERSONAS,
es el formado por Seguros e Inversiones, S.A., Inversiones Colon, S.A. de C.V,,

CONSEJO, SA de CV y Tecsefin SA de CV.

SERVICIOS Y/0 PRODUCTOS QUE OFRECE SISA, VIDA,

S.A. SEGUROS DE PERSONAS

ISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE PERSONAS, ofrece los siguientes Servicios:

Seguro Individual y Colectivo de Vida

Sequro de Accidentes Personales Individual o Colectiva

Anexos de Accidentes Personales, Vida Individual y Colectivo
Seguro Decreciente

Seguro Temporal a un afic Renovable “Increible”

Seguro Medico Hospitalario Internacional (Sisazul y Sisamed).
Seguro de Invalidez y Scbrevivencia

Seguro Medico Hospitalario Centroamericano Individual y Colectivo.
Rentas Vitalicias, Programadas y sus diferentes combinaciones



DATOS RELATIVOS A LA EMISION - AUTORIZACION Y R

Las acciones de SISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE PERSONAS, cuentan con ia
autorizaciones siguientes:

1. Autorizacion del Emisor para inscribir Acciones en la Bolsa de Valores y la
Superintendencia de Valores en su sesion JD- 1 de fecha 4 de Septiembre
del 2000.

2. Inscripcion y registro de SISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE PERSONAS,
como emisor por la Junta Directiva Mercado de Valores de Ef Salvador, S.A. de
CV. hoy Bolsa de Valores de El Salvador, SA. de C.V., en su sesion JD-
21/2000 de fecha 10 de Octubre del 2000.

3. Autorizacion de registro como emisor en el Registro Publico Bursétil de la
Superintendencia de Valores en su sesién CD-42/2000 de fecha 5 de
Diciembre del 2000.

4, Autorizacion del Emisor para inscribir Acciones en la Bolsa de Valores y la
Superintendencia de Valores en Acta de Junta General de Accionistas No. 2 de
fecha 18 de Junio 2001.

5. Inscripcion de la emision de certificacion de acciones por la Junta Directiva
de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de CV. en su sesidn
JD-09-2005 de fecha 17 de Mayo del 2005. |

6. Autorizacion de registro de la emision de Acciones en el Registro Publico
Bursatil de Ia Superintendencia de Valores en su sesidén CD-27/2005 de fecha
7 de Julio del 2005.

"Los Valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en ef
Registro Piblico Bursatil de Ia Superintendencia. Su registro no implica
certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor. La
inscripcion de la emision en la Bolsa no implica certificacion sobre la

calidad del valor o Ia solvencia del emisor.”



CARACTERISTICAS DE LAS ACCIONES DE SISA, VIDA,

SOCIEDAD ANONIMA, SEGUROS DE PERSONAS

SISA, VIDA, SOCIEDAD ANONIMA, SEGUROS DE PERSONAS,

Penominacion de la Emisién

Clase de Valor

Forma de Emisidn

Forma de Circulacion de las
Acciones

Moento del Aumento del Capital

Social

Cantidad de Acciones del Aumento
de Capital

Monto de la Emision de Capital
Social Suscrito y Pagado

Cantidad de Acciones

Valor Nominal por Accion

Valor Contable por Accion (Abril-
2006)

Plazo

Pago de rendimientos:

ASISAVIDA

Certificado de Acciones . -
Serie Unica .~
Comunes y Nominativas y
¢5,000,000 00 (equivalentes a
$571,428.571428 Ddlares de los
Estados Unidos de América)  «
50,000 { Cincuenta Mil Acciones) _-

¢30,000,000.00 (equivalentes a
$3,428,571.428571 Délares de Ioé/
Estados Unidos de Amética)

300,000 (Trescientas Mil Acciones)
¢100.00 (equivalentes a $11.428571
Délares de los Estados Unidos de /
America)

¢148.75 (equivalentes a $17.00
Délares de los Estados Unidos de
América)

Indeterminado

reparte

dividendos a sus accionistas cada afio de Conformidad a las resoluciones que tome [a

Junta General de Accionistas.

Negociabiiidad:

El valor de las Acciones puede ser negociado en mercado secundario, exclusivamente

a través de la Bolsa de Valores




« Deposito y Custodia de Valores:
Todos los certificados de accién que se negoeciaran en la Bolsa de Valores deberan
estar depositados y endosados en administracién, a favor de CENTRAL DE DEPOSITOS -

DE VALORES, S A. DE CV. (CEDEVAL,SA DE CV) con 24 horas de anticipacién a la

negociacién

« Reposicién de los Titulos:

En caso que el tenedor de un certificado de aciones solicite la reposicidn del mismo al
emisor, este ultimo debera enviar a la Bolsa de Valores, a mas tardar el dfa siguiente
habil de recibida la solicitud de reposicién, una notificacién de dicha situacion,
indicando las caracteristicas del certificado, la fecha en que se colocd y demds
caracteristicas necesarias para su identificacién, para los efectos legales
consiguientes,

« Condicion especial para los Accionistas:

Ningln accionista podra poseer mas del uno por ciento del Capital Social, sin previa s

autorizacién de la Superintendencia del Sistema Financiero.

« Clasificacion de Riesgo:
La Clasificacién de riesgo para SISA VIDA, SA, SEGUROS DE PERSONAS, segun
informacidn financiera al 31 de Diclembre del afic 2005 es la siguiente:
Equilibrium: EAA (Segin Informe del Comité de Clasificacion de fecha 1 de Marzo
del 2006)
Pacific Credit Rating: EAA (Seglin Informe del Comité de Clasificacion de fecha 28
de Marzo del 2006)
Corresponde a aquellas entidades que cuenfan con una muy alta capacidad de pago
de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada
ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece y en la economia.

Los factores de proteccién son fuertes, el riesgo es modesto.



Derechos y Obligaciones de los Accionistas:

- Cada accién da derecho a un voto en toda clase de Juntas Generales.

- Cada accién es indivisible.

e

- Las acciones que no estén totalmente pagadas no podran transferirse sin previa .

autorizacion de la Junta Directiva.

- las Acciones o el Certificado de Acciones es un titulo necesario para acreditar,/

ejercer vy transmitir la calidad de accionistas,

- Para ejercer los derechos de participacidn en las Juntas Generales de Accionistas
y en general en fa administracion social, bastaré que el socio aparezca registrado
como tal en el Libro de Registro de Accionistas.

- En todo caso de aumentoc de capital de la sociedad, los propietarios de las
acciones, en la época en que se aumente el capital, tendrén en proporcion al
numero de las que poseen, el derecho preferente para suscribir las nuevas.

- Los pagos a cuenta de las aportaciones que deben efectuar los accionistas y sus
sucesores no pueden compensarse con los derechos, acciones o créditos que
aquellos tengan contra la sociedad

- Son transferibles sin necesidad del consentimiento de la sociedad, mediante
endoso o por cualquier otro medio legal, debiendo inscribirse en el Libro de
Registro de Acciones de Ja Sociedad.

- Si en un mismo certificado se encuentran representadas varias acciones de un
mismo titular, éste podra exigir a la sociedad que emita dos o mads certificados por
los montos que el accionista desee

- El emisor debe realizar el asiento en su Libro de Registro de Accionistas, dentro
de los cinco dias siguientes a la presentacion de la documentacién necesaria para

efectuar el correspondiente acuerdo.

s

e

- EI accionista podrd hacerse representar en las Juntas Generales por otro /

accionista o por un tercero.
- Dentro de cada categorfa de Acciones, todos gozaran de iguales derechos vy

obligaciones. Cuando no existan acciones preferidas, todas las acciones tendran

7
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iguales derechos y obligaciones. La distribucion de Utilidades, respecto a las
acciones pagadas y en su caso, del capital social, se llevara a cabo en proporcion
al valor exhibido de tales acciones

- El accionista al cual le fuera negado el derecho preferente de suscripcion que
indica el Cddigo de Comercio, podra exigir a la sociedad que anule las acciones
suscritas en su perjuicio, y emita a su favar los valores correspondientes,

- Todo accionista tiene derecho a pedir en las Juntas Generales, que se le

proporcione toda la informadon necesaria de los asuntos en discusion.




SISA, VIDA, S.A. SEGUROS DE PERSONAS

Informacion Financiera




INDICADORES FINANCIEROS
SISA VIDA, S.A.- SEGUROS DE PERSONAS

Rentabilidad y Gestion

_ 11.49% - . - 12.48%
Utilidad despues de Impuestos/Actlvos Totales

42.80%

Utilidad despues de Impuestos/Patrimonio

Rentabilidad de Primas -
Utilidad Neta/Prima Neta

Razén de Siniestros - -
Siniestros Netos/Prima Neta Devengada

Razoén de Gastos

_ - 18.87%
Gastos Administrativos/Prima Neta Devengada

-19.02%

Razon Combinada : e e 1 04858% . 88.12%
Razon Siniestros+Razon de Gastos

Capitalizacién y Apalancamiento
Endeudamiento R

Pasivo Total/Patrimonio
Reservas/Prima Neta Retenida

Razones de Liguidez

Inversiones/Reservas




ESTADO DE RESULTADOS
SISA VIDA, S.A.- SEGUROS DE PERSONAS

{Cifras en délares americanos)

Primas Productos 11,558,869 14,732,662
Ingreso por Decremento Rvas Técnicas 3,216,810 3,265,193
Siniestros Recuperades del Reaseguro 2,629,905 2,708,005
Reembolsos Gastos Reaseguro Cedido 899,639 1,083,689
Salvamentos y Recuperaciones 0 0
Ingresos Financieros y de Inversién 486,925 427,501
Ingresos por Recup De Activos y Prov 0 50,308
Ingresos Extraordinarios 40 2,123
Total Ingresos: 18,792,017 22,267,482

Siniestros 5820,778 7,888,876
Primas Cedidas Reaseguros y Reafianz 3,316,375 4,169,236
Gasto por Incremento de Rvas Técnicas 5,467,490 5,159,857
Gastos Adquisicién, Conservac y Cobros 1,323,257 1,857,525
Devoluciones y Cancelaciones 157,954 136,581
Gastos Financieros y de Inversion 227,079 133,449
Gastos de Administracién 770,313 824,273
Gastos Extraordinarios 101,339 41,253
Total Gastos: 17,284,584 20,311,049

Impuesto sobre la Renta 376,858 508,409
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SISA VIDA. S.

BALANCE GENERAL
SISA VIDA, S.A.- SEGUROS DE PERSONAS

(Cifras en ddlares americanos)

1.431.188

Disponible 1,240,731

Inversicnes Financieras 20,984,729 23,490,751

Préstamos 951,843 1,152,181

Primas por Cobrar 2,245,454 4,022,403

Sociedades Deuderas de Seguros y Fianzas 3,159,249 4,201,024

Inmuebles Mobiliaric y Equipo 40,015 9,032

QOtros Activos 721,769 940,442

TOTAL ACTIVO 29,343,791 35,247,021
Obligaciones con Asegurados 399,522 410,280

Reservas Técnicas 5,693,790 6,872,242

Reservas por Siniestros 7,653,071 14,038,121

Soc Acreedoras de Seguros y Fianzas 6,008,153 3,580,311

Obligaciones Financieras 399,567 147,425

Obligaciones con Intermediarios 39,488 81,058

Cuentas por Pagar 1,246,005 1,482,279

Provisiones 106,980 123,722

Otros Pasivos 247786 10,275

TOTAL PASIVO 21,571,354 26,855,713
Capital Sccial Pagado 5,000,000 5,000,000

Aportes Pendientes de Formalizar

Reservas de Capital Obligatorias 1,000,000 1,000,000

Patrimonio Restringido Util No Dist 426,121 235538

Resultados Acumulados Ejerc Ant 216,742 708,747

Utilidad del Periodo : 1,130,574 1,447,024

TOTAL PATRIMONIO 7,772,437 8,391,308
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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
SISA VIDA, S A., Seguros de Personas:

Hemos efectuado las auditorfas de los balances generales adjuntos de SISA VIDA, SA.,
Seguros de Personas, al 31 de diciembre de 2005 y 2004, de los estados conexos de resultados,
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por los afios terminados en esas fechas.
Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracion de la Compafiia. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestras
auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria emitidas
por la Federacién Internacional de Contadores (IFAC por sus siglas en inglés). Estas normas
requieren que planifiquemos y realicemos las auditorias para obtener una seguridad razonable
acerca de si los estados financieros estén libres de errores significativos. Una auditoria incluye
examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en
los estados financieros. Una auditoria incluye evaluar, tanto los principios de contabilidad
utilizados y las estimaciones significativas hechas por la Administracién, como la presentacion
en conjunto de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias ofrecen una base
razonable para nuestra opinion.

Como se describe en las notas que acompafian a los estados financieros, éstos fueron
preparados conforme al Manual de Contabilidad para Sociedades de Seguros, y las Normas
Contables para Seguros emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero de El
Salvador, cuyas diferencias con Normas Internacionales de Informacion Financiera
identificadas por la Administracidn a la fecha, se incluye en las notas adjuntas a los estados
financieros.

En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en ¢l primer péarrafo presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de SISA VIDA,
S.A., Seguros de Personas, al 31 de diciembre de 2005 y 2004, los resultados de sus
operaciones y flujos de efectivo, por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con
las practicas contables descritas en ¢l parrafo anterior.

Avenida Olimpica 3324 San Sahador £l Salvador
PBX 5031220857 57/2298 5858 F (503)2298 3354 E-mait auditoria@figuercajmenez con: consuliora@liguercelimene? com
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La Compafifa es parte de un grupo de compafiias afiliadas y relacionadas que estan bajo una
misma direccién y control, existiendo relaciones comerciales entre las mismas; en
consecuencia, es posible que las condiciones bajo las cuales se lleven a cabo esas
transacciones, no sean las mismas que resultarfan de ser éstas con entidades independientes.
Asimismo, los estados financieros de SISA VIDA, S A, Seguros de Personas, se incluyen en
estados financieros consolidados de su compafiia matriz Seguros e Inversiones, S A., los
cuales se presentan en un informe por separado.

La Superintendencia del Sistema Financiero ha emitido las siguientes Normas Contables de
Seguros: NCS 015 Normas para Elaboracion de Estados Financieros de las Sociedades de
Seguros, en base a la cual se elaboran los estados financieros y sus notas; y NCS 016 Normas
para la Publicacion de Estados Financieros de las Sociedades de Seguros, la cual requiere que
las notas que se publican sean un resumen de las notas que contienen los estados financieros
auditados.

Figueroa Jiménez & Co., S A.
(Antes Peat, Marwick, Mitchell & Co. (Latin America), S A.)
Registro NN° 215

Héctor Ricardo Figuerod Jiménez™-y
Socio

Registro N° 179

%

San Salvador, 27 de enero de 2006.
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Balances Generales

31 de diciembre de 2005 y 2004

SISA VIDA, 8.A, Seguros de Personas

(En Miles de Délares de los Estados Unidos de América)

Activos
Activos del giro;
Caja y bancos {nota 3)
Efectos de cobro inmediato
Inversiones financieras-neto
Cartera de préstamos-neto (nota 6)
Primas por cobrar-neto (nota 8)
Deudores por seguros y fianzas (nota 9)

Otros activos;
Bienes recibidos en pago-neto (nota 12)
Diversos-neto

Activo fijo:
Inmuebles, mobiliatio y equipo-neto (nota 11)

Total activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos del giro:
Obligaciones con asegurados (notas 13, 14 y 15)
Obligaciones financieras (nota 18)
Sociedades acreedoras de seguros y fianzas (nota 17)
Obligaciones con intermediarios y agentes {nota 19)

Otros pasivos:
Cuentas por pagar
Provisiones
Diversos

Reservas técnicas (nota 16):
Reservas matematicas
Reservas de riesgos en curso

Reservas por siniestros (nota 16):
Reportados
No reportados

Total del pasivo

Patrimonio:
Capital social pagado
Reservas de capital, patrimonio restringido y resultados acumulados

Total del patrimonio

T'otal pasivo y patrimonio

Las notas son parte integral de los estados financieros

CORRESPONSALES DE
KPMG INTERNATIONAL

005 2004
Uss 7167 4559
94.0 111.6
23,152 1 22,095 6
1,632.9 931.6
4,515.9 3,739.6
_5,1003 3,738.3
35.211.9 31.072.6
; 3521
1.184.1 938.9
1,184 1.291.0
18.1 513

US$ _36.414.1 241
US$ 3320 332.8
2,690 2 4.4
3,4220 6,665.1
82.0 64.2
6.526.2 7,066.5
1,770 2 2,582 1
159 15.9
111 9.6
1,797.2 2.607.6
6715 736 2
6.331,8 _5.107.5
7.003.3 5,843.7
10,7137 43149
_1,398.7 940.4
12,1124 5.255.3
27.439.1 20.773.1
5,000 0 5,000.0
3.975.0 6.641.8
8.975.0 11,641.8
USS$ _36,414.1 324149
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SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas
Estados de Resultados
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2004
{(En Miles de D6lares de los Estados Unidos de América)

2005 2004
Ingresos de operacidn:
Primas netas de devoluciones y cancelaciones US$ 43,753.7 42.377.3
Ingresos por decremento de reservas técnicas 6,828.2 21,3026
Siniestros y gastos recuperados por reaseguros y
reafianzamientos cedidos 11,628.1 13,236 4
Reembolsos de gastos por cesiones 3,499.3 3,516.2
Ingresos financieros y de inversiones 1,475.0 1,509.4
Total ingresos de operacion 67,184.3 81,941.9
Costos de operaciones:
Siniestros 24,0324 33,2190
Primas cedidas por reaseguros y reafianzamientos 13,9769 22,8306
(astos por incremento de reservas técnicas 14,857.0 11,450.9
Gastos por adquisicion y conservacion 8.103.6 4.,894.1
Total costos de operaciones 60.969.9 72,394.6
Reservas de saneamiento 280.2 447.8
Utilidad antes de gastos 5,934.2 _9.099.5
Gastos de operacion:
Financieros y de inversién 2554 265.4
De administracién (nota 22) 2.607.6 2.832.3
Total gastos de operacién __2.863.0 3.097.7
Utilidad de operacién 3.071.2 6.001.8
Otros gastos ingresos netos (21.6) 228.4
Utilidad antes de impuestos 3,049.6 6,230.2
Impuesto sobre la renta (nota 24) __(716.5) (1.339.2)
Utilidad neta USS 2.333.1 _4.891.0

Las notas son parte integral de los estados financieros.




SISA VIDA, S.A.,, Seguros de Personas
Estados de Cambios en el Patrimonio
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2004
{En Miles de Délares de los Fstados Unidos de América)

Saldos al 31 de - Saldos al 31 de
“dictembre de diciembre de
2003 Aumentos Disminuciones 2004 Aumentos Dismtnuciones
Patnimonio:
Capital social pagado USS$ 5,000.0 - - 5,000.0 - -
Reserva legal (nota 23) 674.0 326.0 - 1,000.0 - -
Utilidades distribuibles
(nota 28) 2.374.7 4.467.1 i,700.0 5.141.8 2.720.3 _5,1343
8.048.7 4,793.1 1.700.0 11,141.8 2,720.3 5,1343
Patrimonio Restringido:
Utilidad no
distribuible 402.1 500.0 402.1 500.0 294.0 _546.8
Total patrimonio US§$ _8,450.8 5.293.] 2,102.1 641. 3,0143 5,681,1
Valor contable de ias
acclones USS$ 13.52 18.63

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, ei capital social
nominal de US$8.0, cada una, para ambos afios.

Las notas son parte mtegral de ios estados financieros.
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Estados de Flujos de Efectivo

F ngE‘an Jimenez SISA VIDA, §.A., Seguros de Personas

CORRESPONSALES DE
KPMG INTERNATIONAL

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2004
(En Miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

Flujos de efectivo provenientes de actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
provisto por (usado en) actividades de operacion:
Depreciacion
Ajustes a reservas técnicas, mateméaticas y siniestros-netos
Provision para primas por cobrar y préstamos

Sub-total

Cambios netos en activos y pasivos:
Aumento en primas por cobrar
Aumento en sociedades deudoras de seguros y fianzas
Disminucién (aumento) en otros activos
(Disminuciéon) aumento en obligaciones con asegurados
Disminucién en sociedades acreedoras de seguros y fianzas
Aumento (disminucion) en obligaciones con intermediarios y

agentes

Disminucién aumento en otros pasivos

Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de
operacion

Flujos de efectivo provenientes de actividades de inversidn:
Inversiones financieras
Adquisicién de propiedad, planta y equipo
Préstamos
Efectivo neto (usado en) provisto por actividades
de inversién
Flujos de efectivo usados en actividades de financiamiento:
Obligaciones financieras
Dividendos distribuidos

Efectivo neto usado en actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neta en el efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

Las notas son parte integral de los estados financieros.

2005

Us§  2,333.1

332
8,016.7
142.1

10,5251

(784.9)
(1,361 7)
106.6
R
(3,243.1)

17.8
_ (810.4)

4.448.7

(1,048.9)

4824.81

_(L873.7)

2,685 8
_(5.000.0)

(2.314.2)

260.8
_ 4559

USH 7167

15.6
(9,851.7)
1.025.2

(3,919.9)

(368.9)
(466.9)
(58.7)
147 1
(1,686 0)

(11.6)
1,380.3

_(4.984.6)

6,379.8
(54.2)
_ 3569

6.682.5

(408.7)
(17000

(2.108.7)

(410.8)
_..866.7

455.9
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SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2005 y 2004
(En Miles de Dolares de los Estados Unidos de América)

Operaciones

SISA VIDA, S A, Seguros de Personas, es una sociedad anénima salvadorefia
establecida bajo las leyes de la Republica, cuyo giro principal es la comercializacion de
polizas de todo tipo de seguros de personas en el territorio nacional. La Aseguradora
presenta sus estados financieros en miles de Ddlares de los Estados Unidos de América
(excepto las utilidades por accién y el valor contable de las acciones).

Principales Politicas Contables

2.1 Normas Técnicas v Principios de Contabilidad

Los presentes estados financieros han sido preparados por SISA VIDA, S A,
Seguros de Personas, en base a las Normas Contables cmitidas por la
Superintendencia del Sistema Financiero (Normas Contables de Seguros NCS), y
en aquellos asuntos no cubiertos por dichas normas en base a Normas
Internacionales de Informacién Financieta (NIIF), las NCS prevalecen cuando
existe conflicto con las NIIF; por consiguiente, en la nota N° 31 se explican las
diferencias contables entre las NITF y las NCS. En los casos en que las NIIF han
presentado diferentes opciones para contabilizar un mismo evento, se ha adoptado
la mas conservadora.

Los requerimientos de presentacion de estados financieros y notas, asi como el
contenido divulgativo del mismo, esté establecido por la NCS 015 Normas para la
Elaboracion de Estados Financieros de las Sociedades de Seguros, emitido por la
Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador,

22  Consolidacién

SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas, presenta sus estados financieros
individuales debido a que no posee filiales, y por lo tanto no se constituye en
controladora. La controladora consolida sus estados financieros con aquellas
sociedades en las que es titular de més del cincuenta por ciento de las acciones
comunes. Estas sociedades son a las que se refiere el Articulo N° 10 de la Ley de
Sociedades de Seguros, denomindndolas filiales.

(Continda)
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SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas

Notas a los Estados Financieros

2.3 Inversiones Financieras

Los instrumentos que se transan con regularidad en el mercado bursatil
salvadorefio se valuaron al valor de mercado, los titulos valores emitidos por
entidades radicadas en el pafs sin cotizacién en el mercado bursatil salvadorefio
con base a la categoria de riesgo, asignada por una calificadora de riesgos inscrita
en la Superintendencia de Valores y los titulos valores sin cotizacién en el
mercado bursatil salvadorefio y sin clasificacién de riesgo, a su valor presente.

Los titulos valores emitidos o garantizados por el Banco Central de Reserva de El
Salvador y por otras entidades del Estado, pagaderos con fondos del Presupuesto

Nacional, se presentan al valor de adquisicion.

24 Provisidén de Intereses v Suspension de la Provisién

Los intereses por cobrar se contabilizan en la ecuacién patrimonial sobre la base
de lo devengado. La provisién de intereses sobre préstamos se suspende cuando
éstos tienen mora superior a noventa dias.

2.5 Activo Fijo

Los inmuebles, mobiliatio y equipo se llevan al costo. No se ha practicado
revaltos de dichos activos. Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan,
mientras que los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no
mejoran el activo ni alargan su vida util restante se cargan contra resultados a
medida que se efecttian.

La Compafifa utiliza el método de linea recta para registrar la depreciacion de sus
activos a [o largo de la vida 1itil estimada, siendo ésta los plazos siguientes:

Periodo de

Descripcion depreciacidon
Mobiliario y equipo 5 afios
Otro mobiliario y equipo 5 afios

2.6 Indemnizaciones y Retiro Voluntario

De acuerdo con la legislacién salvadorefia vigente, todo empleado despedido sin
causa justificada debe recibir el pago de indemnizacién por despido hasta un
maximo de cuatro veces el salario minimo legal vigente, por cada afio de servicio,
La Compatlia sigue la practica de liquidar su pasivo laboral anualmente.
(Continta)
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SISA VIDA, §.A., Seguros de Personas

Notas a los Estados Financieros

2.7 Reservas de Provisién por Activos de Riesgo

La constitucidn de reservas de provision por categorias de riesgo se hace con base
a normas emitidas por la Superintendencia; dichas normas permiten evaluar los
riesgos de cada deudor con base a los criterios de: capacidad empresarial y de
pago, responsabilidad, situacion econémica y cobertura de las garantias reales.

Los incrementos de estas provisiones o reservas pueden ocurrir por aumento del
riesgo de cada uno de los deudores en particular; las disminuciones pueden ser
ocasionadas por disminucién del riesgo o por retiros del activo de los saldos a
cargo de deudores hasta por el valor provisionado. Cuando el valor retirado del
activo es superior a la provisién que le corresponde, la diferencia se aplica a
gastos.

Las reservas genéricas se constituyen cuando existen deficiencias de informacion
que, a juicio de la Superintendencia, afectan los estados financieros.

Lag reservas o provisiones por riesgo de calificacién de deudores se constituye
cuando como resultado de una verificacién hecha por la Superintendencia se
determina que, es necesario recalificar a categorias de mayor riesgo a un nimero
de deudores superior al quince por ciento de la muestra examinada.

El monto de estas reservas o provisiones se incrementa por el resultado de las
evaluaciones realizadas por la Superintendencia y se disminuye con auforizacion
de esa Institucidn cuando a su juicio la Aseguradora haya mejorado sus
procedimientos de calificacién de deudores.

Las rescrvas restringidas estdn formadas por la reclasificacién de deudores por
cobertura de garantias, por las reclasificaciones de deudores en consecuencia de
Ia enfrada en vigencia de la nueva normativa para la calificacién de deudores y
por las que se constituyan para igualar el monto de las 1eservas de saneamiento
con la cartera registrada contablemente como vencida.

Las reservas o provisiones de saneamiento por pérdidas potenciales por

incobrabilidad, se determinan con base a datos empiricos de cada entidad y son
calculadas por la Gerencia.

(Continua)
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SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas

Notas a los Estados Financieros

Préstamos Vencidos

Se consideran préstamos vencidos, los saldos totales de capital de aquellos
préstamos que tienen cuotas de capital o intereses con mora superior a noventa
(90) dias o cuando la entidad ha tomado la decisién de cobrarlos por la via

Judicial, aunque no exista la morosidad antes indicada

Activos Extractdinarios

Los bienes recibidos en concepto de pago de créditos, se contabilizan al costo o al
valor de mercado, el menor de los dos. Para estos efectos se considera como valor
de mercado de activos no monetarios, el valuo pericial de los bienes realizados
por perito inscrito en la Superintendencia.

Por los activos que han permanecido més de dos afios y sus prorrogas, se
constituye una provisién por el valor del activo registrado en la contabilidad, en
cumplimiento del Articulo N° 95 de la Ley de Sociedades de Seguros.

La utilidad por venta de activos extraordinarios con financiamiento, se reconoce
hasta que se ha percibido.

Transacciones en Moneda Extranjera

En virtud de la Ley de Integracion Monetaria vigente a partir del 1 de enero de
2001, en El Salvador existen dos monedas de curso legal, siendo éstas: ¢l Coldn
Salvadorefio (¢) y el Délar de los Estados Unidos de América (US$), y el tipo de
cambio entre estas monedas es fijo a razén de ¢8.75 por US$1 00 dolar,

Reservas de Riesgos en Curso

Las reservas de riesgos en curso se calculan sobre las primas causadas, netas de
devoluciones, cancelaciones y cesiones por reaseguro o reafianzamiento, de los
seguros de dafios, deuda decreciente, accidentes personales, salud o médico
hospitalario, vida de corto plazo, vida de prima escalonada, los beneficios
adicionales sobre los seguros de vida, extraprimas, la deduccion de mortalidad de
los planes flexibles y las fianzas,

Para las polizas a uno o maés afios se utiliza el método de los veinticuatroavos,
para las de menos de un afio el método de prorrateo de pdliza por pdliza y para las
de seguros de transporte contratados con base a certificados, se reserva el
cincuenta por ciento de las primas vigentes a la fecha de calculo.

(Continua)
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SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas

Notas a los Estados Financieros

2.12 Reservas Matemaéticas

Las reservas matematicas por los seguros de vida individual de largo plazo se
calculan con base a la tabla de mortalidad, el interés técnico y las férmulas
actuariales que contiene cada clase de seguro. Para la determinacién de estas
reservas se deduce la reserva media y las primas diferidas.

2.13 Intereses por Pagar

Los intereses sobre los préstamos y otras obligaciones se reconocen sobre la base
de acumulacion.

214 Inversiones Accionarias

Las inversiones en acciones de sociedades se registran utilizando el método de
participacion.

Cuando el valor de la adquisicién es mayor que el valor en libros de la entidad
emisora, la Sociedad de Seguros traslada a una cuenta de cargos diferidos el valor
del exceso, el cual amortiza anualmente en un plazo de hasta tres afios, contados a
partir de la fecha de adquisicién de la inversién

2.15 Reconocimiento de Ingresos

Se reconocen los ingresos devengados sobre la base de acumulacién. Cuando un
préstamo tiene mora superior a los noventa dias, se suspende la provisién de
intereses y se reconocen como ingresos hasta que son pagados en efectivo. Los
intereses no provisionados se registran en cuentas de control.

Las comisiones sobre préstamos y operaciones contingentes con plazo mayor de
ciento ochenta dias, se registran como pasivos diferidos y se reconocen como
ingresos en forma sistematica en el transcurso del contrato,

Los intereses que pasan a formar parte del activo como consecuencia de otorgar
un refinanciamiento, se registran como pasivos diferidos y se reconocen como
ingresos hasta que se perciben.

Los ingresos por primas vendidas se reconocen en resultados al inicio de la
vigencia de la poliza correspondiente, cuando la péliza es a un plazo de un afio 0
menos; para polizas mayores a un afio de plazo, el ingreso correspondiente al
segundo afio en adelante se registra como un pasivo diferido.

{Continua)
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SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas

Notas a los Estados Financieros

Las primas vendidas bajo contratos de coaseguros con otras aseguradoras, son
registradas como ingresos por el monto de la participacion que SISA VIDA, S.A,
Seguros de Personas, posee en dichas operaciones.

2.16 Salvamentos y Recuperaciones

Con este concepto se conocen los ingresos provenientes de rescates que se
perciben de activos siniestrados, en los que la Sociedad de Seguros ha pagado a
sus clientes la indemnizacién correspondiente.

Cuando los ingresos derivados de tales recuperaciones tienen que compartirse en
coaseguro, reaseguro o reafianzamiento, se debita la cuenta de ingresos por la
parte cedida.

2,17 Reconocimiento de Pérdidas en Préstamos

Se reconoce como pérdidas en la cartera de préstamos, los casos siguientes:

a) Los saldos con garantfa real que tienen més de veinticuatro meses sin reportar
recuperaciones de capital, siempre que no se encuentren en proceso de
ejecucion judicial;

b} Los saldos sin garantia real que tienen mas de doce meses sin reportar
recuperaciones de capital, siempre que no se encuentren en proceso de
gjecucion judicial,

¢) Los saldos sin documento ejecutivo para iniciar la recuperacién por la via
judicial;

d) Los saldos que después de veinticuatro meses de iniciada la accién judicial,
no haya sido posible trabar embargo;

€) Los casos en los que se haya emitido sentencia de primera instancia a favor
del deudor;

f) Cuando no exista evidencia de que el deudor reconocié su deuda en los
ultimos cinco afios; y

g) Cuando a juicio de la entidad no exista posibilidad de recuperacién.

(Continua)
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2.18 Impuesto sobre la Renta

Conforme a la Normas Internacionales de Contabilidad N° 12, el Impuesto sobre
la Renta incluido en el estado de resultados para determinar la utilidad o pérdida
neta del periodo, debe estar compuesto por el impuesto corriente y el impuesto
diferido.

El Impuesto sobre la Renta corriente es el impuesto que se espera pagar sobie los
ingresos netos gravados del afio, usando las tasas impositivas vigentes a la fecha
del balance, v cualquier ajuste de impuesto por pagar de afios previos, en base a la
Ley de Impuesto sobre la Renta.

El impuesto diferido es calculado usando el método del pasivo basado en el
balance general, si existen diferencias temporarias entre los valores en libros de
los activos y pasivos pata propositos de reportes financieros y los montos usados
para propositos fiscales. El monto del impuesto diferido registrado se basa en la
expectativa de realizacién o liquidacidon del valor en libros de activos o pasivos,
usando las tasas impositivas vigentes a la fecha del balance general.

Un activo de impuesto diferido, es reconocido solamente si se puede compensar
con ganancias fiscales de periodos posteriores, pérdidas o créditos fiscales no
utilizados. El activo por impuesto diferido es disminuido en la medida que se
estima probable que no se dispondr4 de la suficiente ganancia fiscal futura como
para permitir cargar contra la misma, la totalidad o una parte de los beneficios que
comporta el impuesto diferido.

Caja y Bancos

Este rubro esti compuesto por el efectivo disponible que al 31 de diciembre, asciende a
US$716.7 y US$455.9, respectivamente.

El rubro se integra asi:

2005 2004
Caja US$ 1.7 35
Bancos locales 715.0 452.4
US$ 716.7 4559

No existen depdsitos bancarios restringidos.

(Continta)
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(4) Reportos y Operaciones Bursitiles

Este rubro representa los titulos valores transados en una bolsa de valores y los reportos
que la Sociedad de Seguros realiza directamente con el reportado. Al 31 de diciembre
de 2005 y 2004, la Aseguradora no tiene saldos por estos conceptos.

(5) Diversificacién de Inversiones

El patrimonio neto minimo mas las reservas técnicas, constituyen la base para la
inversion de la Sociedad de Seguros, las cuales deben estar respaldadas por el monto de
las inversiones realizadas.

Al 31 de diciembre, la Sociedad de Seguros mantiene inversiones por un monto de
US$42,673.2 y US$32,970.7, respectivamente, del cual las inversiones elegibles de
acuerdo con el Articulo N° 34 de la Ley de Sociedades de Seguros, ascienden a
US$40,7332 y US$29,127 8, respectivamente. Las inversiones se encuentran
diversificadas en los siguientes instrumentos y activos:

2005 2004
Clase de instrumento o activo Monio Elegible Monto Elegible

Titulos valores de renta fija USS$ 9,269.1 8,683.7 10,054.6 71,2820

Cuotas de fondos de inversiones 3,725.1 37251 2,769.9 2,769.9

Depésitos de dinero 10,063 1 10,063.1 9,140.3 9,098.1

Cartera de préstamos y descuentos 1,633 1,633 931.6 9316

Primas por cobrar 45159 4,515.9 3,739.6 3,739.6

Mobiliario y equipo - - 513 513
Siniestros por cobrar por cesiones

seguros 13.467.0 12.112.4 62834 5,255.3

Totales USS 426732 40,733.2 32,9707 29.127.8

(Continga)
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A las fechas de referencia, la Sociedad de Seguros no presenta deficiencia de
inversiones.

Durante los periodos reportados, Ia Sociedad de Seguros no presentd deficiencias de
inversién.

El movimiento de las provisiones en los petiodos reportados es el siguiente:

2005 2004
Saldos al principio del petiodo US$ 1,133.4 695.9
Més incrementos 1421 543.3
Menos disminuciones (106.2) {105.8)
Saldos al final del periodo US$ 1,169.3 1,1334
Tasa de cobertura 3.99% 4,2%

La tasa de cobertura es el cociente expresado en porcentaje, que resulta de dividir el
monto de las provisiones entre el monto del activo. Las provisiones incluidas para este
calculo son: de primas, préstamos y descuentos, titulos valores, y depreciacion
acumulada

2005 2004
Tasa de rendimiento promedio 6.51°9 5.88%

La tasa de rendimiento promedio es el porcentaje, que resulta de dividir los ingresos de
la cartera de inversiones (incluyendo intereses y comisiones), entie el saldo promedio de
la cartera bruta de inversiones del periodo reportado, para aquellas inversiones que
generan rendimientos

(Continta)

CORRESPONSALES DE
KPMG INTERNATIONAL



ngueroa '/Iménez | CORRESPONSALES DE
auditoria-impuestos-consulieria 10 KPMG |NTERNA—”ONAL

SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas

Notas a los Estados Financieros

(6) Cartera de Préstamos

La cartera de préstamos de la Aseguradora se encuentra clasificada por plazos y
diversificada en los siguientes sectores de la economia. Al 31 de diciembre, ¢l detalle de la
cartera de préstamos es el siguiente:

005 2004
Préstamos vigentes: '
A empresas privadas 1SS 8642 159.8
A particulares 658.9 484 4
Con garantias de pdlizas 91.0 101.5
Sub total 1.614.1 745.7
Préstamos vencidos:
A empresas privadas 9555 1,012.3
A particulares 6.6 82.5
_962.1 1,094.8
Intereses sobre préstamos 44.8 35.6
Total cartera de riesgos 2,621.0 1,876.1
Menos reserva de sancamiento _{988.1) _(944.5)
Cartera neta USS 1,632.9 931.6
Tasa de rendimiento promedio 4.99 5.0%

La tasa de rendimiento promedio es el porcentaje, que resulta de dividir los ingresos de la
cartera de préstamos (incluidos los intereses y comisiones), entre el saldo promedio de la
cartera bruta de préstamos por el periodo reportado.

(7)  Provisiones por Préstamos

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Aseguradora mantiene provisiones por préstamos
para cubrir eventuales pérdidas por un total de US$988.1 y US$944. 5, respectivamente.

El movimiento registrado durante el periodo en las cuentas de reservas de saneamiento, se
resume a continuacion:

(Continua)
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a)  Provisiones por préstamos a empresas privadas al 31 de diciembre:

2005
Saldos al principio del afio Us$ 860.7
Mas constitucion de reservas 1204
Menos liberacion de reservas _ (1.6)
Saldos al final del periodo US$ 979.5
Tasa de cobertura 37.3%

b}  Provisiones por préstamos a particulares al 31 de diciembre:

2005
Saldos al principio del afio US$ 83.8
Mas constitucién de reservas 34
Menos liberacion _ (78.6)
Saldos al final del periodo Us$ 8.6
Tasa de cobertura 2.9%

(8) Primas por Cobrar

2004

498.9
4577

_{95.9)
860.7

713.0%

2004

Al 31 de diciembre, este rubro se encuentra diversificado por ramos de operacioén y registra

el importe de las primas pendientes de cobro, asi:

2005
Seguros de vida, accidentes y
enfermedades US$ 3,701.3
Vencidas 955.6
4,656.9
Menos provision por primas
por cobrar _(141.0)
Uss 45159

2,978.6
_8934
3,872.0

_(132.4)
3,739.6

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Sociedad de Seguros cuenta con provisiones pot
primas por cobrar para cubrir eventuales pérdidas en la recuperacién de las mismas. Dichas

provisiones ascienden a US$141.0 y US$132.4, respectivamente

(Continta)
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El movimiento de las provisiones registtadas durante este periodo se resume a

continuacion:
2005 2004
Saldos al principio del perfodo US$ 132.4 108.2
Mas constitucidn de provisiones 8.6 242
Menos hiberacion de provisiones - -
Saldos al final del periodo USS 141.0 1324

(9) Deudores de Seguros v Fianzas

En este rubro se registran los derechos de la Sociedad de Seguros por diversas cesiones. Al
31 de diciembre, el saldo se conforma asi:

2005 2004

Cuenta por seguros y fianzas USS$ 716.1 862.6
Cuenta corriente por reaseguros _

y reafianzamientos 4,384.2 2,875.7

USs$  5,100.3 3,738.3

(10) Inversiones Permanentes

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Aseguradora no posee inversiones permanentes.

{11) Activo Fijo (Bienes Muebles e Inmuebles)

El detalle de los bienes muebles e inmuebles al 31 de diciembre, se presenta a

continuacion:
005 2004
Al costo:
Mobiliario y equipo USS$ 87.4 874
Menos depreciacidn acumulada (69.3) (36.1)
USs$ 18.1 51.3

(Contintia)
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El movimiento del activo fijo en el ejercicio reportado, fue el siguiente:

2005 2004
Saldos al principio del afio US$ 51.3 12.7
Mas adquisiciones al costo - 542
Menos retiros -
Menos depreciacion _(33.2) _(15.6)
US$ 181 _SL3

(12) Bienes Recibidos en Pago (Activos Extraordinarios)

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Sociedad de Seguros mantiene un saldo neto por
activo extraordinario de US$0.0 y US$352.1.

El movimiento de activos extraordinarios, registrado durante el periodo 1eportado se
resume seguidamente:

31 de diciembre de 2005 31 de diciembre de

2004
Valor de Valor de Valorde  Valorde
activos teservas activos reservas
Saldo al principio del afio  US$ 446.6 94.5 6275 04 5
Mas adquisiciones - - -
Menos retiros (446.6) (94.5) (180.9) -
Saldo al final del afio US$ - - 446.6 94.5

La Aseguradora no posee activos extraordinarios que tengan mas de dos afios de haber sido
adquiridos.

(Continua)
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En el periodo comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de 2005 y 2004, se dieron de baja
a los activos extraordinarios que se describen a continuacion:

Por ventas:
Precio de Costo de Provision Ganancia
Descripcidn del bien venta adquisicién constituida (pérdida)
2005
Venta de acciones US$ 1205 111.4 - 9.1
Venta de acciones 139.0 266.0 94.5 (32.5)
Venta de acciones 92.7 69.3 - 23.4
US$ 3521 446.7 94 .5 =
2004
Terreno Lago de
Coatepeque Kilimanjaro  US$ _205.0 180.9 - 241

(13) Obligaciones por Sinicstros

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Aseguradora no mantiene obligaciones con sus
asegurados en concepto de siniestros pendientes de pago.

(14) Depésitos por Operaciones de Seguros

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, 1a Sociedad de Seguros tiene dep0sitos a favor de sus
asegurados por la suma de US$254.2 y US$273 6 respectivamente, cuya disttibucion es la

siguiente:
2005 2004
Depositos para primas de seguros USs$ 64.9 88.3
Otros depdsitos 189.3 185.3
Us$ 254.2 _273.6

(Continga)
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(15) Otras Obligaciones con Asegurados

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Sociedad de Seguros registra a favor de sus
asegurados, sumas resultantes de otras obligaciones derivadas de polizas suscritas por valor
de US$77.8 y US$59.2, respectivamente, cuyo detalle es el siguiente:

2005 2004

Dividendos por pagar sobre B
polizas US$ 11.2 1.1
Dotales por paga: 66.6 58.1
USS 77.8 —29.2

(16) Reservas Técnicas

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, las reservas de riesgos en curso y matematicas
constituidas por la Sociedad de Seguros, para afrontar compromisos derivados de las
polizas de seguros y fianzas en vigor, ascienden a un total de US$19,115.7 y US$11,099.0,
respectivamente.

El movimiento registrtado durante los periodos en las cuentas de reservas técmicas y
matemdticas se resumen a continuacion;

31 de diciembre de 2005

Reserva de
riesgos en Reservas Reserva de
Saldos al principio del afio  US$ 5,107 5 736.2 52553 11,099.0
Més  incrementos de
reservas 6,054.7 55 8,796 8 14,8570
Menos decrementos de
reservas (4.830.4) 70.2 (1.939.7) _(6.840.3)
Saldos al final del afio US$ 331 671.5 12,1124 19.115.7
31 de diciembre de 2004
Reserva de
riesgos en Reservas Reserva de
curso mateméticas siniestros Iotal
Saldos al principio del afio  TUS$ 13,760 2 810.7 6,379.8 20,950.7
Mas incrementos de
reservas 7,552 0 - 3,898.8 11,4508
Menos  decrementos de
reservas (16.204.7) _(74.5) (5.023.3) (21.302.5)
Saldos al final del afio USs 5,107.5 736.2 5,255.3 11,099.0

{Contintia)




Figueroa Jiménez - CORRESPONSALES DE

auvditorfa-impuestos-consuitoria 16 KPMG ENTERNAT'ONAL

SISA VIDA, S.A,, Seguros de Personas

Notas a los Estados Financieros

(17) Sociedades Acreedoras de Seguros y Fianzas

Al 31 de diciembre, la Sociedad de Seguros tiene registrado obligaciones que ascienden a
US$3,422.0 y US$6,665.1, respectivamente, las cuales se encuentran distribuidas de la

siguiente manera:
2005 . 2004

Obligaciones en cuenta corriente

con sociedades de reaseguro y
reafianzamiento Us$ 1,753.0 4,868.6

Primas retenidas a sociedades de
reaseguro y reafianzamiento 1,597.6 1,548.0

Obligaciones en cuenta corriente

con sociedades por seguros y
fianzas 71.4 _ 2485
US$ 34220 _6,665.1

(18) Obligaciones Financieras

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Aseguradora tenia obligaciones financieras que
ascienden a US$2,690.2 y US$4.4, respectivamente, y que se encuentra distribuida de la
siguiente manetra:

[y

2005 2004

Con  instituciones  financieras
nacionales y extranjeras US$ 2,690.2 4.4

(19) Obligaciones con Intermediarios v Agentes

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Sociedad de Seguros tiene obligaciones con los
intermediarios y agentes por la suma de US$82.0 y US$64.2, respectivamente, la cual se
encuentra distribuida de la siguiente manera:

005 2004
Con agentes intermediarios de
Seguros US$ 61.8 49.7
Obligaciones con agentes 20.2 14.5
Obligaciones con agentes 82.0 64.2

(Continta)
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(20) Préstamos Convertibles en Acciones

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Aseguradora no posee préstamos convertibles en
acciones.

(21) Utilidad por Accién

La utilidad por accion al 31 de diciembre, es la que a continuacién se presenta:

2005 2004

Utilidad por accién  (cifras
enteras) USs$ 3.73 7.83

El valor anterior ha sido calculado considerando la utilidad neta mostrada en el estado de
resultados y un promedio de acciones en circulacion de 625,000 para los afios terminados
el 31 de diciembre de 2005 y 2004,

(22) Gastos de Administracidén

Al31 de diciembre, los gastos de administracién se resumen a continuacion:

2005 2004

(astos de personal US$ 1,632.4 1,909.0
De directores 62.0 571
Por servicios de terceros 203.6 2677
Impuestos y contribuciones 578 8 4471
Otros gastos de administracion 130.8 151.4
Us$ 2,607.6 2.8323

(23) Reserva Legal

De acuerdo con los Articulos N° 123 y 124 del Cédigo de Comercio, las sociedades deben
constituir una reserva legal igual al 7% de las utilidades netas y el limite minimo legal de
dicha reserva serd la quinta parte del capital social. Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la
Aseguradora cuenta con una reserva legal que asciende a US$1,000.0, para ambos afios, y
equivale al 20.0%, respectivamente, del capital social.

(Continuia)
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(24) Impuesto sobre la Renta

Conforme a la Norma Internacional de Contabilidad N° 12, el Impuesto sobre la Renta esta
conformado por el impuesto cortiente y el impuesto diferido, siendo el impuesto corriente
el que se calcula de acuerdo con las leyes fiscales de El Salvador, y el impuesto diferido, el
que proviene del efecto impositivo de las diferencias temporarias que surgen cuando el
valor en libros de los activos y pasivos difieren de sus bases fiscales.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, el Impuesto sobre la Renta reconocido por la
Aseguradora en el estado de resultados, incluye tnicamente el Impuesto sobre la Renta
cotriente, debido a que no se han identificado diferencias temporarias entre el valor en
libros de los activos y pasivos y sus correspondientes bases fiscales.

Las entidades constituidas en El Salvador pagan Impuesto sobre 1a Renta por los ingresos
obtenidos en el pais, de acuerdo con la Ley de Impuesto sobre la Renta, contenida en el
Decreto Legislativo N° 134 de fecha 18 de diciembre de 1991, vigente desde el 1° de enero
de 1992,

El Impuesto sobre la Renta reconocido en el estado de resultados, al 31 de diciembre de
2005 y 2004, asciende a US$716.5 y US$1,339 2 (una tasa efectiva de 23.5% y 21.5%),
respectivamente. El gasto de Impuesto sobre la Renta dificre del impuesto que resultaria al
aplicar las tasas impositivas a la utilidad antes de impuestos, conforme a la conciliacién
que se muestra a continuacion:

. 2005 2004
Impuesto que resultaria al aplicar las tasas impositiva: US$ 762.4 1,557 6
lz utilidad antes de impuesto
Efecto impositivo de:
Gastos no deducibles 1372 -
Ingresos no sujetos (84.6) -
Ingresos exentos - {98.5) (137.4)
Reserva Legal - (81.0)
Gasto de impuesto sobre Ia renta Us$ 1165 13392

Las autoridades fiscales pueden revisar las declaraciones de impuestos presentadas por la
Aseguradora, hasta 3 afios después del ejercicio correspondiente.

(Contintia)
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(25) Personas Relacionadas

De acuerdo con el Articulo N° 27 de la Ley de Sociedades de Seguros, son personas
relacionadas, las personas naturales que sean titulares del tres por ciento o mas de las
acciones de la Sociedad de Seguros, incluidas las acciones del conyuge y parientes hasta el
primer grado de consanguinidad.

También son personas relacionadas, aquellas sociedades cuya propiedad se encuenfren en
las siguientes circunstancias:

a) En la que un accionista de la sociedad de seguros, su conyuge y parientes dentro del
primer grado de consanguinidad, sean titulares del tres por ciento o mas de las
acciones de la institucion, y el diez por ciento o mas de las acciones con derecho a
voto de la sociedad referida.

b) En las que un director o gerente de la sociedad de seguros, su conyuge y parientes
dentro del primer grado de consanguinidad, sean titulares del diez por ciento o mas de
las acciones con derecho a voto de la sociedad referida.

¢) Enlas que dos o més directores o gerentes, sus conyuges o parientes dentro del primer
grado de consanguinidad, tengan en conjunto la titularidad del veinticinco por ciento o
mas de las acciones,

d) En que los accionistas, directores o gerentes de una sociedad de seguros, sus cényuges
o parientes dentro del primer grado de consanguinidad, sean titulares en conjunto del
diez o mas de las acciones de la sociedad referida.

La persona por ciento juridica relacionadas con la Sociedad de Seguros, es Seguros e
Inversiones, S A.

(26) Créditos Relacionados

De conformidad con el Articulo N° 27 de la Ley de Sociedades de Seguros, las sociedades
de seguros asi como sus filiales, no podrdn tener en su cartera créditos otorgados a
personas naturales o jurfdicas por un monto superior al 15% del capital pagado y reservas
de capital de la Institucién; adem4s, dicho monto no podra exceder del 2% de los activos
totales netos de reservas de saneamiento y depreciaciones de la sociedad de seguros o de
sus filiales, segin el caso.

(Contintia)
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Los créditos otorgados a partes vinculadas, al 31 de diciembre de 2005 y 2004, ascienden a
US$601.5 y US$177 2, respectivamente, y representan el 6.7% y 1.5% del capital social
pagado y reservas de capital, respectivamente, y el 1.6% y 0.5%, respectivamente, de los
activos totales netos de reservas de saneamiento y depreciaciones de la Sociedad de
Seguros o de sus filiales segtn el caso.

Durante el periodo reportado, la Sociedad de Seguros no presenté exceso de créditos
vinculados, y el monto de tales créditos no superd el 2% de los activos totales netos.

(27) Requerimiento del Patrimonio Neto Minimo

De conformidad con el Articulo N° 29 de la Ley de Sociedades de Seguros, las sociedades
de seguros deben contar con un patrimonio neto minimo, para cubrir obligaciones
extraordinarias provocadas por desviaciones en la siniestralidad, en exceso de lo esperado
estadisticamente. Esta medicion financiera se calcula con base en las reglas establecidas en
el Articulo 30 de la citada Ley.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, el patrimonio neto minimo asciende a US$5,406.5 y
US$4,064.5, respectivamente, el cual cumple con lo establecido en la Ley en ambos afios

(28) Utilidad Distribuible

De conformidad con el inciso primero del Articulo N° 18 de la Ley de Sociedades de
Seguros, a dichas entidades deber4 retenérseles de sus utilidades, después de deducida la
reserva legal,‘una suma igual a los productos (ingresos) pendientes de cobro: en
consecuencia, al 31 de diciembre, estos valores se determinan asi:

005 004

Utilidad del ejercicie USs$ 2,333.1 4,891.0
Menos reserva legal S - (326.0)
Utilidad disponible 2,333 1 4,565.0
Mas utilidad distribuible de

ejercicios anteriores 641.9 1,076.8
Menos 1mtereses,

comisiones, y recargos por cobrar:

Sobre inversiones (114.9) (172.8)

Sobre préstamos (44.8) (35.5)
Reserva riesgo pais 87.5 _ 281D
Utilidad distribuible Uss 2,727.8 141.8

(Continta)
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(29) Litigios Pendientes

Al 31 de diciembre de 2005, los procesos en contra o favor de la Aseguradora, no son
significativos

Al 31 de diciembre de 2004, de acuerdo a confirmacién recibida del Abogado de la
Compafiia, se encuentran dos litigios a favor de la Aseguradora por un monto de US$75.9
se encuentra totalmente reservado.

(30) Responsabilidades

Al 31 de diciembre, las responsabilidades asumidas por la Sociedad de Seguros y los
montos retenidos a cargo de las mismas, son los siguientes:

2005 2004
Responsabilidades por negocios de seguros y
fianzas directos tomados Us$ 16,009,929 5 17,080,770.8
Menos responsabilidades cedidas y retrocedidas de
seguros y fianzas (5,422 647 7) {9,065,833 5)
Menos reservas matematicas (671.5) (736.2)

US$  10,586,6103 80142011

(31) Diferencias Significativas entre las Normas Contables Emitidas por la Superintendencia v

las Normas Internacionales de Contabilidad v Cuantificacién de aquellas en las cuales es
Factible

Las principales diferencias significativas entre las Normas Internacionales de Contabilidad
(NIC) y 1as Normas Contables emitidas por la Superintendencia del Sistema Financiero, las
cuales se describen a continuacién:

1. Las inversiones son registtadas de acuerdo a la normativa emitida por la
Superintendencia del Sistema Financiero, de acuerdo a la NIC 39, parrafos 10 y 73, las
inversiones deber ser registradas y valuadas de acuerdo a la clasificacidn que establece
esta NIC, las cuales son las siguientes: mantenidas al vencimiento, valores negociables y
mantenidas para la venta, ademds requiere que las inversiones sean clasificadas para
determinar el método de valuacion que les corresponde. La cuantificacion estimada de la
valuacién es un aumento en la valorizacion de inversiones de US$90.4.

{Continva)
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2. Las Normas Contables de la Superintendencia del Sistema Financiero NCS requiere la
creacién de un pasivo que corresponde a las reservas de riesgo en cutso de banca seguro
y vida decreciente; sin embargo, conforme a las NIC no debe constituirse, debido a que
las primas cuando se causan ya estan devengadas, por lo cual se ha generado una
diferencia de US$2,787.9 de reserva creada de mas.

(32) Informacién por Segmentos

El segmento geografico que atiende la Aseguradora, es la Repiiblica de El Salvador, y el
segmento de negocios, es el negocio de seguros de personas.

(33) Reaseguros

Los reaseguradores y corredores de reaseguros internacional que respaldan los negocios de
seguros de la Aseguradora son:

Reaseguradores Contratos Porcentaje %

Compaiifa Suiza de Reaseguros A 55.00
B 106.00

C 100.00

E,F 60.00

G 80.00

Mapfie Re. Cia de Reaseguros A 10.00
EF 10.60

G 20.00

Reaseguradora Patria, S.A A 500
Hannover Ruckversicherungs A 16 00
EF 1600

Arthur J. Gallagher (UK) Limited D 100.00
General Cologne Re. AEF 20 00

(Continta)
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Simbologia:

A) Excedente de accidentes personales

B) Excedente vida individual

0 Cuota parte bancaseguro

D) Cuota parte salud

E) Cuota parte y excedente vida colectivo

F) Cuota parte y excedente desgravamen hipotecario
Q) Excedente vida individual

Adicionalmente, la Compafiia gestiona colocacién de reaseguros de excesos de pérdida y
facultativos, con los siguientes reaseguradores y corredores de reaseguro
internacionales:

« Swiss Re

« General & Cologne Re

« Mapfre Re Cia de Reaseguros
» Hannover Ruck

(34) Hechos Relevante v Subsecuentes

I) Al 3] de diciembre de 2005, no se obtuvieron ingresos por salvamentos y
recuperaciones. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2004, la
Aseguradora obtuvo ingresos por salvamentos y recuperaciones por un valor total
de US$199.5,

2)  En cumplimiento con Ia Ley de Mercado de Valores, la calificadora internacional
Equilibrium S A. de C. V., ha calificado a la Compafifa como emisor EAA+.
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Equilibrinm, S.A de C.V. Clasificadora de Riesgo.
Informe de Clasificacién

Contacto

Claudia Hurtado, Carlos Pastor

(503)2275-4853

churtado@equilibrium com sv
¢_pastor@equilibrium.com sv

SISA VIDA, S.A., SEGUROS DE PERSONAS

Riesgo: El Salvador

Comité de clasificacién ordinario: 01 de marzo de 2006

Categoria segiin el Art 95B Ley del Mer-
cado de Valores y las RCD-CR. 35/98,

Clasificacién RCD-CR.51/98 emitidas por Ia Superin- Definicién de Categoria
tendencia de Valores de El Salvador.
Corresponde a aquellas entidades que cuentan con
una muy alta capacidad de pago de sus obligaciones
en los té&rminos y plazos pactados, la cual no se
Emisor EAA+ veria afectada ante posibles cambios en Iz entidad,

en la industria a que pertenece y en la economia.
Los factores de proteccidn son fuertes, el riesgo es
modesto.

“La presente colfficacion na es una sugerencia o recomendacion para invertir ni un aval o garantia de la emision o de la selvencia de la entidad clasificada”

e e MM USS al 31.12.05
ROA: 64% Activos: 364  Patrimonio: 90
ROE: 26.0% Pasivos: 274 UAL 3.1

Historia: EAA (18 05 05), TEAA+ (28 09.05)

La informacion utilizada para el presente andlisis comprendic los estados financieres auditados al 31 de diciembre de 2002 2003 2004 y 2005 asi

como informacion adicional proporeionada por la Compariia

Fundamento: Fl Comité de Clasificacién de Equilibrium,
S.A. de CV dictaminé mantener la categoria asignada a
Sisa Vida, S A, Seguios de Personas en EAA+ luego de
analizar la informacidn financiera y téenica al 31 de di-
ciembre de 2005, en vista de los adecuados resultados de
operacion y financieros obtenidos, la favorable posicién de
la entidad dentro deil mercado, asi como los adecuados
indicadores patrimoniales y de liquidez que le otorgan una
conveniente capacidad de pago. Asimismo se ha conside-
rado el respaldo det Grupo Financiero al que pertenece a
través de su casa matriz, el cual le otorga cierta estabilidad
en cuanto a la suscripeidn de los negocios provistos a tra-
vés de las filiales. '

En el ejercicio 2005 se han dado dos eventos importantes,
el primero se refiere a la cancelacion del seguro dotal pro-
ducto del desincentivo fiscal puesto sobre el mismo, repre-
sentando una disminucién de US$2.7 en el primaje neto
del ramo vida individual. En segundo lugar, se tiene el
cambio en la politica de retencién del ramo previsional,
producto de la modificacion en el tipo de contrato de re-
aseguro, desde un esquema proporcional hacia uno de
exceso de pérdida en el que se protegen los riesgos de
severidad y catdstrofe, permitiéndole retener una mayor
porcion de los flujos provistos por el primaje de este ramo
En éste contexto el primaje retenido registra un crecimien-
to de 52.3% equivalente a US$10 2 millones adicionales
El analisis de la diversificacion muestra cierta concentra-
cion de los riesgos a retencidn en el ramo previsional
(535 1%), desplazando a los riesgos del ramo vida colecti-
vo. Sin embarge, se considera razonable, por cuanto [a
péliza administrada en este ramo asegura una planilla de
afiliados al fondo de pensiones, lo que dispersa en cierta
forma el impacto que pudiese ocasionar la siniestralidad en

¢l tiempo.

El costo incurrido se ha visto incrementado en el presente
gjercicio a 66 9% (42.7% al 31 de diciembre de 2004, ex-
cluyéndole el efecto del seguro dotal) originado princi-
palmente por el ramo previsional, sobre el que la Compa-
fifa ha registrado USS$8 0 millones adicionales de reservas
de reclamos en tramite en vista del mayor primaje a reten-
cién asumido. Adicionalmente, pero en menor grado el
ramo de salud y hospitalizacion ve incrementado su ratio
de costo incurrido a 88 6% (67.3% al 31 de diciembre de
2004), ya que en el ejercicio 2005 no presenta un efecto de
liberacion de reservas de reclamos en tramite

Los gastos de adquisicion y conservacién registran un
crecimiento en US$3 2 millones adicionales, otiginados
principalmente en el registro efectuado en el ultimo
trimestre de 20035 del honorario en concepio de administra-
cién reconocido a la casa matriz, asi comoe el aumento en
la tasa de comisién por cobranza consignado al Banco
originador de las primas del ramo de vida Es por esta
razon que la tendencia positiva que venfan mostrando los
indicadores de rentabilidad hacia el tercer trimestre de
2005 se ven reducidos hacia el cierre del ejercicio. Sin
embargo, el margen operacional (4 9%) se mantiene en un
nivel simijar al observado en el mercado schre sus compe-
tidores préximos (4.8%)

La suficiencia patrimonial se reduce a US$i.9 millones,
¢quivalente al 35.6% del patrimonio neto minimo exigido,
debido al desempeiio contrario de 2 factores determinan-
tes: por un lade {a mayor exigencia que impone la relacion
de deuda en vista del aumento en el nivel de reservas por
siniestros constituidas en el ejercicio 2005, Ello generd al
mismo tiempo que el resultado neto fuera menor al del afio
2004, lo que junto 2 la distribucién de dividendos sobre




utilidades acumuladas no permitié mejorar el ratio de sufi-
ciencia No obstante, dicha suficiencia se considera ade-
cuada por cuanto le permite una capacidad de crecimiento
estimada de US$4 § millones. Por su parte la suficiencia
de inversiones se ha incrementado a US$12 8 millones,
equivalente al 523% de la base de inversidn exigida
(49.9% al 31 de diciembre de 2004) la cual se ha visto
mejorada producto de [a mejor diversificacién en las colo-
caciones de fondos entre los distintos instrumentos dispo-
nibles en el mercado, a pesar del aumento en la base de
inversion exigida por las mayores reservas por siniestros

Fortalezas
1. Consolidada participacion dentro del mercado

2. Adecuado nivel de inversiones en respaldo de las reservas

3. Importante nivel de suficiencia patrimonial

Debilidades
1. Carencia de centros de costos,

Oportunidades

registradas en ¢l periodo de 2005

Como hecho relevante es de mencionar el anuncio realiza-
do por la International Finance Corporation (IFC - Corpo-
racion Financiera Internacional) de la intencién de adqui-
rir un 25% de participacion en la casa matriz de esta Com-
pafifa (Seguros e Inversiones, S A. - SISA) La transaccion
ain esta sujeta a la aprobacién de la Superintendencia del
Sisterna Financiero (SSF). A esta fecha [a Compafifa ya
forma parte del conglomerado financiero Inversiones Fi-
nancieras Cuscatldn quien es propietaria del 97 4% de las
acciones de SISA,

1 Experiencia gerencial de la casa matriz en la administracién de seguros
2 Crecimiento en flujo de negocios a través del Banco Cuscatlan

Amenazas

I Siniestralidad de la cartera de invalidez y sobrevivencia

2. Reducida discrecionalidad en la seleccion de asegurados previsional

3 Tendencia creciente del costo neto de intermediacion.
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Sisa Vida, S A, Seguros de Personas es una sociedad es-
tablecida bajo las leyes de la Repiblica de El Salvador,
cuyo giro principal es la comercializacién de todo tipo de
seguros de personas. La estructura del accionariado pre-
senta a la sociedad Seguros e Inversiones, S.A. con el
99.99% del total de acciones.
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ANALISIS TECNICO - FINANCIERO

Al 31 de diciembre de 2005, Sisa Vida, § A, Seguros de
Personas ha administrado un total de 6 ramos, de los cua-
les 4 obtuvieron resultado técnico positivo y el resto pre-
senta pérdida técnica Como aspectos relevantes resaltados
a lo largo de éste informe se puede mencionar:

*  Cambio en el tipo de contrato de reaseguro para el
ramo previsional, de un esquema proporcional hacia
un esquema de exceso de pérdida

*  Desincentivo fiscal a la comercializacién del seguro
dotal, repercutiendo en una importante reduccidn en
los niveles administrados de éste (incluido en el ra-
mo de vida individual) afectande las liberaciones de
riesgo en curso y los siniestros brutos

Primaje

Sisa Vida suscribio primas por un total de US$43.8 millo-
nes registrando un crecimiento anual del 3.2% originado
principalmente en el mayor nivel de renovaciones suscritas
en los ramos de vida colectivo (deuda y bancaseguro) vy
salud y hospitalizacion, lo cual permitié contrarrestar el
desincentivo puesto a la comercializacién del seguro dotal
en el ejercicio 2005 que representéd una disminucion de
US$2 7 millones en el flujo de primas. Los principales
ramos comercializados por la Compafifa son previsional y
vida colectivo al representar el 77.7% del primaje neto
permitiéndole cierta estabilidad en la generacion de nego-
cios por cuanto son provistos por el Banco y la Adminis-
tradora de Fondos de Pensiones del Grupo Financiero al
que pertenece

gm‘:ﬂg‘gg e Dic02 Dic03 DicO4  Dic05

Vida Individuat 5.57 8.08 2.56 0.05
Vida Colectivo 12.97 1417 1417 15.81
Otros Planes 0.93 0.28 0.34 0.31
Previsional 12.18 11.88 17.48 18.07
Salud y Hospitalizacién 8.15 8.71 7.60 9.24
Accidentes Personales 0.26 0.24 0.22 0.18
Total 40068 4344 4238 43.75

El ramo previsional fue trasladado en el ejercicio 2005
hacia un esquema de reaseguro no proporcional que res-
guarde los riesgos de catastrofe y severidad del mismo,
permitiéndole retener una mayor porcién del flujo provis-
to. Preductio de este hecho, al cierre de 2005 las cesiones
totales presentan una disminucién de 21 9 puntos porcen-
tuales, aunque para los ramos de accidentes y enfermeda-
des se ha incrementado la porcién cedida en el afio 2005 a
un promedio de 53.2% respecto de un promedio de 35.8%
en 2004

Excluyendo el efecto de liberacién de reservas de riesgo
en curso que registraba el seguro dotal en el afio 2004,
para el resto de ramos se han constituido US$692 mil adi-
cionales de reservas producto del mayor primaje suscrito
en vida colectivo, asi como la mayor porcién retenida en
otros planes El crecimiento de las reservas se aprecia en
menor grado que la evolucién del primaje retenido por
cuanto el ramo previsional, en el que se ha aumentado
importantemente la refencién, no exige hasta el momenta
la constitucion de las mismas Por tanto, el primaje ganado
crece levemente en 1 2%, aunque dentro del mismo se
aprecia una recomposicion entre los ramos al trasladar la
contribucién de vida individual hacia el ramo previsional
(por mayor retencién) y en menor grado a vida colectivo
{por crecimiento en suscripciones).

Diversificacién

Histéricamente la Compafiia habia concentrado un prome-
dio del 31.9% en los riesgos que proporcionaba el ramo
vida colective, seguido muy de cerca por los ramos previ-
sional y salud y hospitalizacién. A partir de 2005, dado el
cambio en el esquema de reaseguro del ramo previsional,
la Compaiifa ha incrementado el flujo retenido del mismo
pasando a ocupar [a posicién principal en la mezcla de




negoctos con €l 55.1%, desplazando a 28.5% al ramo vida
celectivo. En la menor participacion de [a agrupacion de
vida incide el cese del primaje suscrito del seguro dotal.

Diversificacién

V Celective

QOtros Planes
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Aungue la nueva distribucion presenta una alta concentra-
¢idn en el ramo previsional, se toma en cuenta la existen-
cia de una razonable atomizacién del riesgo existente en
dicho ramo. Pese a que los riesgos administrados provie-
nen exclusivamente def contrato con AFP Confia, se con-
sidera que existe una adecuada diversificacién, por el alto
nimero de afiliados a dicho fondo de pensiones (en ries-
gos de invalidez y sobrevivencia), lo que dispersa en cierta
forma el impacto que pudiese ocasionar la siniestralidad
El riesgo sin embargo se expone en el volumen de todos
aquellos reclamos menores a US$70 mil (nivel determina-
do seghin un estudio actuarial basado en datos histdricos
del comportamiento de [a siniestralidad de dicha péliza),
dado que son asumidos por la Compafifa en un 100%

Sinjestralidad

La disminucién de US$9 2 millones en los siniestros bru-
tos resulta de la eliminacién de los registros por venci-
mientos de dotales en el ejercicio 2005, hecho que sera
separado a lo largo de éste andlisis para efectos de compa-
racion con el nuevo esquema de negocios administrado por
la Compafiia. En este sentido, los siniestros brutos presen-
tan un crecimiento del 10.3%, equivalente a US$2 3 mi-
llones adicionales, el cual se ubica por encima del creci-
miento del primaje neto (9.7%) incrementando levemente
el costo bruto en 04 puntos porcentuales. Los mayores
siniestros se originan en los ramos previsional, sahud y
hospitalizacion y vida colectivo en funcién al crecimiento
en la suscripcion de dichos ramos

Dado el cambio en el esquema de reaseguro del ramo pre-
visional, las recuperaciones de siniestros por parte de los
reaseguradores en dicho ramo se han reducido en 309
puntos porcentuales No obstante [o anterior, el costo rete-
nido de siniestros se ha reducido a 30.6% (36.5% al 31 de
diciembre de 2004) Para la totalidad de ramos, el costo
retenido se ha reducido a 41 3% respecto de 48 1% al 31
de diciembre de 2004 (excluyendo el efecto del seguro
dotal}

La Compafiia ha constituido reservas de reclamo en trami-
te por USH8 & millones adicionales comrespendientes al
ramo previsional, en vista del mayor nivel de riesgos a
retencion asumides por la Compaiiia desde el primer tri-
mestre de 2005 Por su parte, la siniestralidad incurrida

totaliza US$19.3 millones la cual ha modificado su com-
posicion, siende determinada en el afio 2005 por ¢l ramo
previsional, respecto de la agrupacién vida en el afio 2004

De esta manera, el costo incurrido este se ha visto incre-
mentado para los ramos administrados en el presente ejer-
cicio a 66.9% (42 7% al 31 de diciembre de 2004, sin el
efecto del seguro dotal), causado principalmente por el
1amo previsional. Sin embargo, también ha incidido el
ramo de salud y hospitalizacién en vista que para el cierre
de 2005 no presentan un efecto de liberacién de reservas
de reclamos en tramite, tal como se observé en el afio
2004.

Siniestro y Coste Incurride
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Rentabilidad

Con excepeidn del ramo previsional, el resto de ramos han
visto reducido su margen de contribucion técnica (MCT)
individual antes de otros gastos de adquisicién y conserva-
cién. Por tanto el promedio total se ha visto beneficiado
por el tesultado del ramo previsional, el cual representa el
47 5% de ia utilidad técnica y presenta una contribucion de
US$0 25 por cada US$1 de prima neta (US$0 21 al 31 de
diciembie de 2004). Los ramos de vida individual y acci-
dentes personales cierran con un MCT negativo, causado
en el primero por el registro de siniestros correspondien-
tes a primas de ejercicios anteriores del seguro dotal, y en
el segundo por el mayor nivel de reservas de riesgo en
curso constituidas

Los otros gastos de adquisicién y conservacidn han regis-
trado un incremento de US$3.4 miflones, debido al aumen-
to en la comisién de cobranza consignada ai Banco origi-
nador de las primas del ramo de vida, y el registro en el
ultimo trimestre de 2005 del honorario en concepto de
administracién reconocido a la casa matriz Por tanto, el
gasto de adquisicidn y conservacion total se ha incremen-
tado a 18.5% respecto de 11 5% al 31 de diciembre de
2004, reduciendo el margen técnico a 10 8% (19.4% al 31
de diciembre de 2004) compardndose ligeramente por
debajo de sus competidores proximos (11 6%}

Los indicadores de rentabilidad sobre activos y patrimonio
presentaban una tendencia positiva hasta el tercer trimestre
de 2005, y se vieron reducidos en el altimo trimestre, de-
bide al registro del honorario por administracion reconoci-



negocios con el 55.1%, desplazando a 28.5% al ramo vida
colectivo. En la menor participacién de la agrupacidn de
vida incide el cese del primaje suscrito del seguro dotal.

Diversificacion
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Aunque la nueva distribucion presenta una alta concentra-
cion en el ramo previsional, se toma en cuenta la existen-
cia de una razonable atomnizacién del riesgo existente en
dicho ramo Pese a que los riesgos administrados provie-
nen exclusivamente del contrato con AFP Confia, se con-
sidera que existe una adecuada diversificacidén, por el alto
ntimero de afiliados a dicho fondo de pensiones (en ries-
gos de invalidez y sobrevivencia), lo que dispersa en cierta
forma el impacto que pudiese ocasionar la siniestralidad
El riesgo sin embargo se expone en el volumen de todos
aquellos reclamos menores a US$70 mil (nivel determina-
do segin un estudio actuarial basado en datos historicos
del comportamiento de la siniestralidad de dicha pdliza),
dado que son asumidos por la Compaiiia en un 100%.

Siniestralidad

La disminucion de US$9.2 millones en los siniestros bru-
tos resulta de !a eliminacion de los registros por venci-
mientos de dotales en el gjercicio 2005, hecho que sera
separado a lo largo de éste andlisis para efectos de compa-
1acion con el nuevo esquema de negocios administrado por
la Comparita. En este sentido, los siniestros brutos presen-
tan un crecimiento del 10 5%, equivalente a US$2.3 mi-
Hones adicionales, el cual se ubica por encima del creci-
miento del primaje neto (9 7%) incrementando levemente
el costo bruto en 04 puntos porcentuales Los mayores
sinjestros se originan en fos ramos previsional, salud y
hospitalizacion y vida colectivo en funcidn al crecimiento
en fa suscripeion de dichos ramos

Dado el cambio en el esquema de reaseguro del ramo pre-
visional, Ias recuperaciones de siniestros por parte de los
reaseguradotes en dicho ramo se han reducido en 309
puntos porcentuales No obstante lo anterior, el costo rete-
nido de siniestros se ha reducido a 30.6% (36 5% al 31 de
diciembre de 2004). Para la totalidad de ramos, el costo
retenido se ha reducido a 41 3% respecto de 48 1% al 31
de diciembre de 2004 (excluyendo el efecto del seguro
dotal)

La Compaiiia ha constituido reservas de reclamo en trami-
te por USESE 0 millones adicionales correspondientes al
ramo previsional, en vista del mayor nivel de riesgos a
retencion asumidos por la Compafifa desde el primer tri-
mestre de 2005 Por su parte, la siniesttalidad incurrida

totaliza US$19 3 millones la cual ha modificado su com-
posicién, siendo determinada en el afio 2005 por el ramo
previsional, respecto de la agrupacion vida en el afio 2004

De esta manera, ¢l costo incurrido este se ha visto incre-
mentado para los ramos administrados en el presente ejer-
cicio a 66 9% (42.7% al 31 de diciembre de 2004, sin el
efecto del seguro dotal), causado principalmente por el
ramo previsional. Sin embargo, también ha incidido el
ramo de salud y hospitalizacion en vista que para el cietre
de 2005 no presentan un efecto de liberacion de reservas
de reclamos en frdmite, tal como se observd en el afio
2004
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Rentabilidad

Con excepcidn del tamo previsional, el resto de ramos han
visto reducido su margen de contribucién téenica (MCT)
individual antes de otros gastos de adquisicidon y conserva-
cién. Por tanto el promedio total se ha visto beneficiado
por ¢l resultado del ramo previsional, el cual representa el
47.5% de la utilidad técnica y presenta una contribucion de
US$0 25 por cada US$! de prima neta (US$0.21 al 31 de
diciembre de 2004). Los rtamos de vida individual y acci-
dentes personales cierran con un MCT negativo, causado
en el primero por el registro de siniestros correspondien-
tes a primas de gjercicios anteriores del seguro dotal, y en
el segundo por el mayor nivel de reservas de riesgo en
curso constituidas.

Los otros gastos de adquisicidn y conservacién han regis-
trado un incremento de US$3 4 millones, debido al aumen-
to en la comisidn de cobranza consignada al Banco origi-
nador de las primas del ramo de vida, y el registro en el
ultimo trimestre de 2005 del honoratio en concepto de
administracién reconocido a la casa matriz Por tanto, el
gasto de adquisicién y conservacion total se ha incremen-
tado a 18 5% respecto de 11.5% al 31 de diciembre de
2004, reduciendo el margen técnico a 10 8% (19 4% al 31
de diciembre de 2004) comparandose ligeramente por
debajo de sus competidores proximos (11 6%).

Los indicadores de rentabilidad sobre activos y patrimonio
presentaban una tendencia positiva hasta el tercer trimestre
de 2005, y se vieron reducidos en el Gltimo trimestre, de-
bido al registro del honorario por administracion reconoci-



dc a la casa matriz, hasta 6 4% y 26 (0% respectivamente
En vista del nivel de patrimonic sobre activos de la Asegu-
radora respecto del mercade de competidores proximos, la
rentabilidad patrimonial se ubica por encima de [a regjs-
trada por el mercado

Suficiencia patrimonial e Inversiones

El patrimonio nete se redujo en US$2 I millones respecto
del nivel alcanzado al cierre de 2004 debido al menor re-
sultado obtenido al clerre del ejercicio 2005, asi como por
la distribucion de dividendos efectuada Por consigujente,
la relacién de endeudamiento se ha incrementado a 3 69
veces a la vez que se observa el aumento en el nivel de
reservas por siniestros registradas con el cambio en el es-
quema de reaseguro del ramo previsional

Con relacion al margen de solvencia exigido por las agru-
paciones de ramos, éste presenta un aumento en US$$556
mil producto del mayor nivel de primas producto, sobre las
que en 2004 se deducia la porcién administrada de seguro

dotal La exigencia patrimonial que impone la relacion de
deuda total se incrementd en US$1.3 millones, mantenién-
dose como el factor deferminante del patrimonio neto mi-
nimo Por tanto, el nivel de suficiencia patrimonial se ve
disminuido a US$1.9 millones, equivalente a un coeficien-
te de 35.6%, el cual se considera adecuado por cuanto le
permite una capacidad para asumir riesgos (primas y si-
niestros) estimada en US$4.8 millones

El nivel de reservas sobre polizas registra un crecimiento
anual de US$8.0 millones adicionales, lo que en conjunio
con el mayor patrimonio neto minimo incrementa la base
de inversion exigida en US$9 4 millones. Por su parte, la
inversién computable aumenté en US$14 6 millones debi-
do al mayor nivel de instrumentos elegibles, asi como la
reduccion de las concentraciones en ciertos emiso-
resfemisiones, permitiéndole mostrar una suficiencia de
inversiones por US$12.8 millones, equivalentes al 52 3%
de [a base exigida (49 9% al 31 de diciembre de 2004).



Sisa Vida, 5.A , Seguros de Personas
Estados de Resultados

(en miles de US Délares)

Concepta Dic.02 % Dic.03 Yo Dic.04 Yo Dic.05 %
Prima emitida neta 40,059 {00% 43 442 100% 42 377 [100% 43.754 100%
Prima cedida -21,797 -54% -21,382 -49% -22,831 -54% -13,977 -32%
Prima retenida 18,261 46% 22,060 531% 19,547 46% 29,777 68%
Gasto por reserva de riesgo en curso -9 077 -23% -12.520 -29% -7.552 -18% -6,060 -t4%
Ingreso por reserva de riesgo en curso 9,459 24% 65,908 16% 16,279 38% 4,888 11%
Prima ganada neta 18,644 47 % 16,447 38% 28,274 67% 28,605 65%
Siniestro bruto -20,618 I -51% -20.887 -48% -33,219 -78% -24.032 -55%
Recuperacién de reaseguro 9.223 23% 0968 23% 13 236 31% 11,628 27%
Salvamentos y recuperaciones 0 0% 214 0% 199 0% 0 0%
Siniestro retenido -11,395 -28% -10,705 -25% -£9,783 -47% -12,404 -28%
Gasto por reserva de reclamo en trdmite -5 754 -14% -2 892 -T% -3.899 -9% -8,797 -20%
ingreso por reserva de reclamo en tramite 3,451 9% 2,896 7% 5,023 12% 1,940 4%
Siniestro incurrido neto -13,698| -34% -10,701F  -25% -18,659] -44% -19.261]  -44%
Comisidn de reaseguro 2877 7% 3576 8% 3,516 3% 3499 3%
Gastos de adquisicion y conservacidn -3,486 -9% -4,245 -10% -4,894 -12% -8,104 -19%
Comision neta de intermediacion -609 -2% 668 =2% -1,378 -3% -4,604 -11%
Resultado técnico 4,337 11% 5,078 12% 8,237 19% 4,739 11%
Gastos de administracidn -1,988 -5% -2,936 7% -2,832 -T% -2,608 -6%
Resultado de operacién 2,349 6% 2,142 5% 5,405 13% 2,132 3%
Producto financiero 1,141 3% 1,702 4% 1.509 4% 1.475 3%
Gasto financiero ~177 0% -889 -2% -TL3 -2% -336 -1%
Otros productos 266 1% 346 % 41 0% 182 %
Otros gastos -145 0% -452 -1% -12 0% -203 0%
Resultado antes de impuesfos 3,434 9% 2,350 7% 6,230 15% 3,050 7%
Impuesio sobre la renta -726 -2% -551 <1% -1,339 -3% =717 -2%
Resultado neto 2,707 7% 2,299 5% 4,891 12% 2,333 5%




Ratios Financieros y de Gestién Dic.02 Dic.03 Dic.04 Dic.05
Rentabilidad de activos 7 28% 580% 15.09% 641%
Rentabilidad de! patrimonio 36 44% 27 21% 42.01% 26 (0%
Rentabilidad técnica 10 83% 11 69% 19.44% 10 83%
Rentabilidad operacional 5 86% 4 93% 12.753% 4871%
Retorno de inversiones 5.05% 5.56% 6.56% 5.95%
Solidez (patrimonio / activos) 19.98% 2131% 3591% 24 65%
[nversiones totales / activos totales 60.76% 77 22% 71.04% 68 06%
Inversiones financieras / activo total 53.32% 72 82% 68.16% 63 58%
Préstamos / activo total 7.44% 4 40% 2.87% 4 48%
Borderd -§4.,005 -$5,080 -$2,927 $1,678
Reserva total / pasivo total 51.55% 67.14% 53 43% 69 67%
Reserva total / patrimonio 206 52% 247 91% 95 34% 212 99%
Reservas técnicas / prima emitida neta 22 36% 33.54% 13.79% 16.01%
Reservas tecnicas / prima retenida 49 06% 66.05% 29 90% 23 352%
Obligaciones financieras / patrimonio 40 53% 4 89% 0 04% 2997%
Prodncto financiero / activo total 3.07% 4.25% 4.66% 4.05%
Indice de liquidez (veces) 073 096 109 0.87
Variacion reserva técnica (balance general) $399 -$5,612 £8.727 -$1 i60
Variacion reserva para siniestros {balance general} -$2,303 54 $1,125 56,857
Costo efectivo de siniestros -510,430 -$8,398 -$18,602 -$20,386
Siniestro bruto / prima emitida neta 51 47% 48 08% 78 39% 34 93%
Siniestro retenido / prima emitida neta 28.45% 24 64% 46.68% 2835%
Siniestro retenido / prima retenida 62.40% 48 53% 101 21% 41 66%
Siniestro incurrido neto / prima ganada neta 73.47% 65 06% 65 99% 67 34%
Costo de administracién / ptima emitida neta 4 96% 6 76% 6 683% 596%
Costo de administracién / prima retenida 10 89% 1331% 14 49% 8 76%
Comisién neta de intermadiacion / prima emitida neta -1 32% -1 54% -3 25% -10 32%
Comision neta de intersnadiacion / prima retenida -333% -3.03% -7 05% -15.46%
Costo de adquisicion / prima emitida neta & 70% 9 77% 11 35% 18 52%
Comisidn de reaseguro / prima cedida 13 20% 16 73% 15 40% 25.04%
Costo efective de sinlestros / prima emitida neta 26 06% 19 33% 44 04% 46 59%
Producto Ninanciere / prima emitida neta 2 85% 192% 356% 337%
Producto finarciere / prima retenida 625% T12% T712% 4 95%
"|indice de cobertura ' 81 45% 73 68% 79 81% 86 60%
Estructura de costos 84 38% 75 40% 103 8i% 70 82%
Rotacion de cobranza (dias promedio) 49 28 32 37




Ratios Financieros y de Gestidén Dic.02 Dic.03 Dic.04 Dic.05

Rentabilidad de activos 728% 5 80% 15 09% 641%
Rentabilidad del patrimonio 36 44% 2721% 42 01% 26 00%
Rentabilidad técnica 10 83% 11.69% 19.44% 10 83%
Rentabilidad operacional 5 86% 4 93% 12.75% 4 B71%
Retorno de inversiones 5.05% 5.56% 6.56% 5.95%
Solidez {patrimonio / activos) 19.98% 2131% 3591% 24 65%
Inversiones totales / activos totales 60 76% 7122% 71 04% 68 06%
inversicnes financieras / activo total 53 32% 72.82% 68.16% 63 58%
Préstamos / activo total 744% 4.40% 2.87% 4 48%
Borderd -34,005 -$5,080 -$2,927 $1,678
Reserva total / pasivo total 51 55% 67 14% 53 43% 69 67%
Reserva totai / patrimonie 206 52% 247 91% 95 34% 212 99%
Reservas técnicas / prima emitida neta 22 36%. 33.54% 13.79% 16 01%
Reservas tecnicas / prima retenida 49 06% 66 05% 29.90% 23 52%
Obligaciones financieras / patrimonio 40.53% 4 89% 0 04% 29.97%
Producto financiere / activo total 3.07% 4.29% 4.66% 4.05%
Indice de liquidez (veces) 073 096 109 087

Variacion reserva téenica (balance general) $399 -$5,612 $8.727 -$1.160
Varizcion reserva para siniestros (balance general) -$2.303 $4 $1,125 -$6.857
Costo efectivo de siniestros -$10,439 -$8,398 -$18,662 -$20,186
Siniestro bruto / prima emitida neta 51 47% 48.08% 78.39% 54 93%
Siniestro retenido / prima emitida neta 28 45% 24 64% 46.68% 28 35%
Siniestro retenido / prima retenida 62.40% 48 53% 101 21% 41 66%
Siniestro incurrido neto / prima ganada netd 73.47% 65 (6% 65 99% 67.34%
Coste de administracién / prima emitida neta 4 56% 6 76% 6 68% 5 96%
Costo de administracién / prima retenida 10 89% 1331% 14 49%, 8 76%
Comisién neta de intermadiacion / prima emitida neta -1 32% -1 54% -3.25% -1052%
Comisién neta de intermadiacion / prima retenida -3.33% -3 03% -7 05% -15 46%
Costo de adquisicién / prima emitida neta 8 70% 9 77% 11 55% 18 52%
Comisién de reaseguro / prima cedida 13 20% 16 13% 15 40% 25 04%
Costo efectivo de siniestros / prima emitida neta 26 06% 19.33% 44 04% 46 59%
Producto financiero / prima emitida neta 2 85% 31.92% 3 56% 337%
Producto financiero / prima retenida 6 25% 7 12% 7.12% 4 95%
indice de cobertura ' 81.45% 73 68% 79 81% 86.60%
Estructura de costos 84.38% 75 40% 103 81% 70.82%
Retacion de cobranza {dias promedio) 49 28 32 37
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<Racionalidad

La clasificacion asignada corresponde a aquellas sntidades que cuentan con una muy alta capacidad de pago de
sus obligaciones en los téminos y plazos pactados, la cual no sé veria afectada ante posibles cambios en la
entidad, en la industria a la que pertenece o en la economia Los factores de proteccitn son fuertes y el riesgo es
modesto. Los aspectos que han sido considerados en la clasificacion de SISA Vida (en adelante “la Comparifa”)
son los siguientes:

o E sdlido posicionamiento que posee, siendo una de las principales empresas dentro del mercado de segqu-
ros de vida en El Salvador.

o Los adecuados niveles de liquidez, rentabilidad, diversificacion v riesgo de la cartera de inversiones, la mis-
ma que se encuentra compuesta principalmente por instrumentos de renta fija con un reducido grado de vo-
latilidad. Es preciso sefialar que las inversiones extranjeras en los Gltimos trimestres han visto incrementada
su participacion dentro del portafolio total; con ello, la Compafia intentaria calzar en mejor medida sus obli-
gaciones técnicas, asi como disminuir el riesgo inherente al mercado de valores de El Salvador

o La obtencion de adecuados resultados técnicos de operacidn, los que historicamente han logrado cubrir de
manera holgada la tofalidad de los gastos administrativos, siendo el aporte de la gestién financiera en la ren-
tabilidad operativa del negocio, relativamente baja

o El bajo nivel de riesgo de la politica de reaseguros, sustentado en los adecuados niveles de retencién, en las
capacidades de los contratos de reaseguros, asi como en las clasificaciones de riesgo internacionales de los
reaseguradores que respaldan dichos contratos. E! conjunto de reaseguradores con los que trabaja SISA Vi-
da mantiene una clasificacién de riesgo no menor a "A”

o la interesante expectativa de desarrolio que muestra fa Compaiifa, en la medida que pueda maximizar la
alianza estratéglea que posee con el Banco Cuscatlan. Esta ditima organizacidn es una institucién financiera
con una gran perspectiva de desarrollo en el ambito centroamericano y se encuentra inmersa en un proceso
de globalizacion

o El adecuade cumplimiento de los requerimientos patrimoniales exigidos por la SSF y los adecuados indica-
dores de gestion y de rentabilidad que presenta para las caracteristicas del negocio dentro de! cual se des-
empefia

o La relacidn que posee con los principales accionistas de AFP Confia, permite que SISA Vida perciba los
ingresos provenientes del seguro previsional Historicamente, las primas del seguro previsional han bordea-
do el 30% de los ingresos por primas de la Compafita

Adicionalmente a ello, la calificacién otorgada se sustenta en la buena capacidad de recomposicidn del portafolio
de primas ante ia no renovacion de gran parte de los seguros dotales. En el pasado, el ramo de seguros dotales
llege a representar alrededor del 20% de los ingresos fotales de la Compafiia. Asimismo, PCR evaliia de forma
favorable para la solvencia de la institucion la posible incorporacion del IFC como accionista de fa aseguradora,
hecho que brindarfa un mayor respaldo patrimorial y el aporte de la experiencia de la organizacion Internacional
en otros paises de la region Asimismo, producto del proceso de consolidacion e incorporacién de Seguros e
Inversiones S.A vy de Sisa Vida al Grupo Cuscatian, se acentta [a posibilidad de expansion de la entidad hacia
ofros paises centroamericancs y se chserva una favorable perspectiva de negocio en el ramo previsional,
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<Evolucién del Mercado de Seguros de El Salvador *

——

El analisis de la industria salvadorenia de seguros se realiza tormando en consideracion las cifras oficiales publi-
cadas por la Superintendencia del Sistema Financlero (SSF), la misma que cuenta con ciertas deficiencias con-
tables que podrian llevar a errores en las interpretaciones finales. Dentro de las principales se encuentra la sobre
estimacion del nivel de primas netas de devoluciones y cancelaciones y la duplicidad en el reconocimiento de los
ingresos financieros que devienen de las utilidades en empresas de seguros afiliadas® Asimismo, tanto el nivel
de activos como el de patrimonio se encuentra sobreestimado en los montos correspondientes a las inversiones
permanentes de las empresas aseguradoras en sus respectivas filiales de seguros. Estos problemas contables
se encuentran principalmente en Seguros e Inversiones S.A (Sisa), Aseguradora Suiza Salvadorefia y Aig Unidn
y Desarollo.

PCR sobre |2 base de la informacién disponible ha realizado correcciones a la informacién publica con la finali-
dad de mitigar la mayor parte de dichos ermores contables, con excepcion del cotrespondiente a la sobreestima-
cion en el nivel de primas productos netas de devoluciones del mercado, para lo cual se necesitaria un analisis
por demds pormenorizado de los contratos de coaseguros y retrocesiones de todas las empresas aseguradoras
del medio.

a} Produccion

El mercado de seguros de Ei Salvador viene presentando desde principios del ejercicio 2003 un entomo altamen-
te competitivo, sobre todo en lo que respecta a los ramos de dafios. Ante la poca profundidad de la industria
aseguradora dentro de la produccion nacional (2.0% de! PIB) y el lento crecimiento econdmico del pais (18% y
1 5% para el 2003 y 2004, respectivamente)’, fas compafiias aseguradoras vienen implementando una progresi-
va reduccion de sus tarifas, la que aunado a amplios descuentos y bonificaciones en el momento de suscripcion
de [as pdlizas o renovacién de las mismas han provocado un detrimento en sus indicadores de rentabilidad. Esto
ha llevado a la industria a una guerra de precios que, en muchos casos, podria afectar los niveles de solvencia
en el mediano plazo de las empresas aseguradoras salvadorefias.

Con la finalidad de poseer un mayor margen de maniobra y nivel de independencia en el proceso de tarificacion
de riesgos, gran parte del mercado ha realizado cambios en la estructura de sus contratos de reaseguras, pa-
sando de los tipicos proporcionales {cuota — parte y excedentes) hacia los no proporcionales (principalmente
exceso de pérdida) Es necesario recalcar que este tipo de contratos podria traer consigo una mayor exposicién
al riesgo per parte de las compaiifas, si s que no se logra mantener un adecuado nivel de eficiencia en la politi-
ca de suscripcion de riesgos. Asimismo, las Companias de seguros deberan lograr una suficiente masa crifica de
primas para poder amortizar el costo de compra de dichos contratos, lo que genera una presién por vender mas
y a continuar reduciendo en cierta medida los precios.

Hacia el mes de septiembre de 2005 las primas netas de devoluciones ascendieron a US$ 219.78 millones y
fueron ligeramente superiores a las del tercer trimestre del ejercicio 2004 (+3.09%). Es de mencionar que es muy
probable que como consecuencia del inadecuado registro de las retrocesiones entre las compatias de sequros,
el crecimiento experimentado en [a industria no refleje la situacion real del mercado.

Los ramos que mayor crecimiento experimentaron fueron los de Previsionales (+42.40%), Otros Seguros Gene-
rales (+14.31%), Accidentes y Enfermedades (+19.10%) y Automotores (+4.64%), lo que fue parcialmente con-
trarrestado por la reduccion del primaje observado en los seguros de Incendios v lineas aliadas {(-18.72%) y en
los seguros de vida (-12 23%). Es de mencionar que a pesar del marginal aumento en el primaje, el cambio en la
estructura de los contratos de reaseguros le ha permitido a la industria retener una mayor proporcién del primaje
suscrito, prueba de eflo es que el indice de retencion de riesgos se viene Incrementando de forma importante
Hacia finales de septiembre de 2005 el indice de retencion borded el 52 .88%, superior al de afios anteriores
(47.42% y 42 50% durante septiembre 2004 y septiembre 2003, respectivamente).

Con relacion al crecimiento en particular por Compafiia de Seguros, se aprecia que hacia finales del tercer tri-
mestre de 2005 las sociedades que experimentaron un mayor aumento en su suscripcién neta con respecto al
mismo periodo del ejercicio anterior fueron: Asesuisa (+US$ 12 70 millones), Segures e Inversiones S.A {+US$
4 85 millones), SISA Vida (+US$ 3 83 millones) e Internacional de Seguros (+US$ 3.43 millones) y; mientras que
las gue presentaron mayores contracciones en sus volimenes producidos fueron: BBVA Seguros (-US$ 11.45
millones), Aseguradora Suiza Salvadorefia (-US$ 3.40 millones), Compafiia Anglo Salvadorefa de Seguros (-
US$ 2 10 millones) y AIG Seguros de Personas {-US$ 2 09 millones)

Respecto de la participacion de las compafifas de seguros en el sector se puede apreciar que la empresa lider
en el medio es Asesuisa Seguros de Personas con una cuota muy cercana al 13.67%, seguida por muy de cerca
por SISA Vida con una participacion del 13 42% del mercado En los siguientes graficos se podra apreciar la
evolucion anual de la produccion, el Indice de retencién y Ia participacién de mercado que ostenta cada Compa-
fila

! Ultimos datos oficiales dispanibles al 30 09,05 en la fagha de elaboracion del presente informs

La coreccién se realizé a partir del mes de diciembre de 2004 (S5F)
3 At fecha de elaboracién del presente informe no se habia publicado oficiaimente el crecimiento corespendiente zl ejercicio 2005 el cual hasta
el tercer trimestre alcanzd un nivel de 2 6%
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De otro lado, en El Salvador se observa que el negocio de los seguros &s eminentemente de naturaleza patrimo-
nial, ya que los ingresos netos provenientes del negocio de los seguros de vida y seguros previslonales sdlo
llegan a representar a septiembre de 2005 cerca del 32.55% del total producido Los ramos con mayor participa-
cién fueron los de Incendio y Aliadas (20.20%), Otros Generales (18 52%), Vida (17.92%) y Provisionales, Ren-
tas vy Pensiones (14.63%) En e! siguiente grafico se puede observar la compasicién del primaje para el tercer
frimestre de 2005
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b} Siniestralidad

Como consecuencia de las polfficas mas agresivas de suscripcion de gran pare de las compaiiias del medio, el
total de siniestros del sistema ha presentado un comportamiento creciente a lo largo del Oitimo afio. Sin embargo,
como consecuencia de la casi nula suscripcion de dotales en el ejercicio 2005, los siniestros de este ramo se han
reducido en US$ 5.92 miilones {-82 89%) hasta el mes de septiembre, hecho que ha mitigado un mayor crecl-
miento de los siniestros en el ambito consolidado del sector asegurador. Asi, los siniestros fotales fueron de US$
117.23 millones, superiores en US$ 9.15 millones a los observados a finales de septiembre de 2004 (+8.46%).
Es de mencionar gue se registrd un aumento en la siniestralidad en gran parte de los ramos existentes en la
industria; sin embargo fienen especial mencion los de Previsionales (+US$ 4.77 millones), Incendios y lineas
alladas (+US$ 3 01 millones) y Automotores (+US$ 2 61 millones).

Consecuencia del cambio en los contraios de reaseguros mencionado anteriormente, la industria viene perci-
biendo una menor cantidad de reembolso por parte de los reaseguradores, hecho que ha significado también un
importante aumento en los indices de siniestralidad retenida de los principales ramos, situacion que ha sido miti-
gada parciaimente por la reduccion de los siniestros en el ramo de dotales. Es por esto, que los siniestros reteni-
dos han experimentado un incremento con relacién a septiembre de 2004, pasando de US$ 63 52 miliones a
US$ 7143 millones en ese periodo de tiempo (+12.45%) A pesar de este incremento, el indicador de siniestrali-
dad retenida se redujo ligeramente de 60.76% a 60.07% entre septiembre 2004 y septiembre 2005, producto del
mayor incremento relativo de fas primas retenidos por el sector asegurador.

Es importante mencionar que si bien los contratos de reaseguros tipo exceso de pérdida permitirfan incrementar
el volumen de suscripcion, la mayor parte de los siniestros asoclados recae sobre la retencion propia de las so-
ciedades de seguros tomando en consideracion los dos factores principales que se deben evaluar al momento de
emitir una péliza (intensidad y frecuencia). A continuacion se detalla la evolucion de los siniestros, la participacion
de cada empresa aseguradora en los mismos y el indice de siniestralidad retenida de [a industria
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Volumen de Operaciones y Resultados

Los indicadores de rentabilidad t&cnica de la industria medidos a fravés de indice de resultado técnico (resultado
técnico de operacion / primas retenidas) han venide presentando un comportamiento desfavorable a lo largo de
los Gitimos 2 afios y han caido de cerca de 38% en septiembre del ejercicio 2002 a 19% en sepiiembre de 2005,
Es de mencicnar que para compensar en cierta medida dicho efecto, las sociedades de seguros han realizado
recortes en sus gastos de gestién administrativa durante el Gitimo perfodo y han venido fortaleciendo. en cierta
medida su nivel patimonial a través de la no distrbucion de parte de las utifidades generadas en el afio princi-
palmente por las filiales de seguros, las que participan de! negocio previsional. Dichos excedentes han sido des-
tinados principalmente a cubrir reservas técnicas El nivel de activos consolidados al 30 de septiembre de 2005
fue de US$ 336.34 millones, el nivel de pasivos ascendié a US$212 .24 millones y el respaldo patrimonial fue de
1S$124.09 millones®

Grafico 6 Grafico 7
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<Desarrollos Recientes y Acontecimientos de importancia de SISA Vida

« Enjunio de 2005 se anuncié que ka Corporacién Financiera Intemacional (IFC), brazo financiero del Banco Mun- |
dial, ha proyectado adquirir un 25% de participacion en la principat aseguradora de El Salvador, Seguros e Inver- i
siones S.A (SISA). El restante 75% sera confrolado por ¢l Banco Cuscatian de El Salvador, parte de la Unién de
Bancos Cuscatlan Intemacional (UBCH, conglomerado con sede en Panamé&®. Al 31 de diciembre de 2005 se
realizo la venta de 97.42% de las acciones de Seguros e Inversiones, S.A. (SISA} a Inversiones Financieras
Cuscatlén.

¢ En el mes de noviembre de 2004, la Asamblea Legislativa de la Repiblica de E! Salvador emitié el “Decreta
N° 496", en el cual determing que las cantidades que por cualquier concepfo y en razén de contratos de se-
guros, perciba el contribuyente como asegurado o beneficiario se encontraran afectas al impuesto a la renta.
En el caso especifico del seguro dotal, cuando no se suscite el riesgo cubierto (siniestros) o el plazo estipu-
tado sea inferior a 10 afios, el valor que se recibe constituira una renta gravable Esta medida desincentivara
la demanda por seguros dotales en el pais, y los ingresos por primas de este ramo para SISA Vida podrian
reducirse de manera significativa,

s Para el ejercicio 2005, SISA Vida atenderia el 100% de tas necesidades de proteccion previsional de los
afiliados a AFP Confia

* Los calculos se han realizado sobre ta base de estados financieros conselidados de las compafiias aseguradoras, para lo cual se ha deducido
del patrimonio de |as casas matrices las inversiones en las empresas filiales asi como de los ingresos financieros anuales los provenientes de la
distribucion de utilidades de las filiales.

5 Extracto del ariculo “Cuscatian y IFC adquiritan SISA S A" publicado en www capitales com con fecha 08 de junic de 2005.

e
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= En febrero de 2005, en reunién de Junta General de Accionistas se decidié e reparto de dividendos prove-
niente de las utilidades acumuladas por un monto de US$ 5.0MM .

* En noviembre de 2003 el Grupo Financiero al cual se encuentra relacionado la aseguradora comprd la parti-
cipacion que tenia el Citibank en AFP CONFIA, logrando asi una estabilidad en el negocio previsional

<Aspectos Fundamentales

SISA Vida S A Seguros de Personas, es una sociedad andnima salvadorefia consfituida bajo las leyes de la
Republica de El Salvador en agosto de 2000 e inicid operaciones en diciembre de ese misme afio. La Compafifa
se constituyd como filial de Seguros e Inversiones S.A en cumplimiento de los requerimientos de la Ley del Siste-
ma de Ahorro para Pensiones, la cual establecia que los seguros previsionales y las rentas vitalicias s6lo podian ser
explotadas por las compafifas especializadas en seguros de personas

El negocio principal de SISA Vida es la produccion y comercializacion de seguros de personas como seguros de
vida individual y colectivo, seguros de accidentes y enfermedades y mantiene bajo su administracion la péliza de
invalidez y sobrevivencia de los afiliados de AFP Confia,

Asimismo, la Compafifa mantiene fuertes vinculos con UBCI; grupo financiero que posee operaciones en varios
paises centroamericanos y que en £l Salvador estd conformado por las siguientes empresas: Banco Cuscatlan,
AFP Conffa, Inversiones Cuscatlan, Factoraje Cuscatlan, Corfinge, entre ofras; dichos vinculos le brindan la
oportunidad de poder estar presente en los lugares donde se encuentre el conglomerado financiero UBCI Ac-
tualmente SISA Vida cuenta con 107 empleados {69 a diciembre de 2004) y su principal accionista es Seguros e
Inversiones S A (SISA) con el 99.99% de participacion

Cuadro I Estructura Accionaria

-Ramo’; ?artlc ac;on
Seguros e Inversiones S A 99.99%
Otros 0001%

- Total 100.00%
Fuente: SBS/ Elaboracién: Propia

<Perspectivas de Corto Plazo

La Companifa presenta un expectante crecimiento a través del impulso de la Bancaseguros y del desarrollo de
los seguros previsionales. En efecto, como filial de Seguros e Inversiones $.A, se beneficiara de formar parte de
la Corporacion UBCI en el corto plazo, desarrollando sinergias con el Banco Cuscatlan y demas empresas del
Grupo UBCI (grupo financiero mas grande de £l Salvador) y de las relaciones que posse con AFP Confla

En lo que respecta a la Banca Seguros, SISA Vida no solo podra distribuir y comercializar sus seguros de vida a
fravés de la red de agencias del banco, sino que también podra implementar una estrategia de penetracién de
mercado mas exitosa, la que involucra una mayor eficiencia en el use de los recursos y un universo asegurable
mas amplio. Es necesario precisar que la Compafifa cuenta con una adecuada capacidad #écnica y humana para
disefiar nuevos productos que se ajusten a ta medida y a los requerimientos minimos esperados por el sector de
la Bancaseguros. Dentro de los seguros previsionales, la continua expansion de las operaciones de AFP Confia
y la solidez financiera de dicha institucién le brindan la posibilidad de continuar incrementando sus voliimenes
producidos, con margenes de rentabilidad relativamente estables.

Para el 2005, SISA Vida ha superado las expeclativas de produccion gue consideraban un escenario desfavora-
ble con una caida en los niveles de produccion por la importante desaceleracion en ef ramo de los seguros dota-
les. Este ramo llegd a representar alrededor del 20% del primaje total de SISA Vida en el afio 2003, mientras que
en gl 2005 estuvo por debajo del 1%. La nueva iey del impuesto a la renta desincentiva la adquisicién del seguro
de vida dotal come un mecanismo de ahormo, puesto que a partir de noviembre de 2004 grava la renta que deriva
de dicho seguro Sin embargo, el mejor desempefio de ofros ramos ha permitido que hasta el cuarto trimestre de
2005 la produccion de SISA Vida se increment6 con relacién a la de similar periodo de 2004

<Posicién Competitiva®

SISA Vida se constituye como la segunda empresa de mayor primaje en el mercado de seguros de vida y
previsionales en El Salvador De esta manera, la produccion neta de US$ 29 49 millones lograda al cierre del
tercer trimestre de 2005, le permite obtener un market - share de 13 42% del fotal producido en la industia
(1204% a septiembre de 2004). Debemos mencionar que la produccién del seclor se encuenira
sobredimenslonada producto de las cesiones y coaseguros que se presentan enire compafiia aseguradoras
salvadorefias, sobre todo en el ramo de previsionales

Es importante sefialar que la participacion en el ramo de previsionales luego de haber disminuido de manera
importante hacia principios del ejercicio 2002, se viene recuperando ligeramente explicada por el cambio en el
coaseguro con AlG Vida para la poliza de AFP Confia, de 70% en el 2003 a 80% en el 2004; asi como al incre-
mento de la masa salarial afiliada por lo que la prima causada por la pdliza se ha incrementado a pesar de la

% Uttimos datos oficizles al 30 09 05 en la fecha de elaboracion del presente informe

pacific credit rating 5




disminucion en la tarifa cobrada. Asimismo, para el gjercicio 2005 SISA Vida registré una mayor participacion de
mercado dentro de este ramo, puesto que posee actualmente el 100% de la pdliza previsional de AFP Confia

De otro lado, hasta el ejercicio 2004, en los ramos de vida Ia participacion de mercado mantenia comportamiento
estacional, el que se encuentra asociado principalmente a la comercializacion de los planes de seguros dotales
A partir del ejercicio 2005 los dotales se han reducido 3 su minima expresicn en el mercado salvadorefio de
seguros, por lo que es posible que la pariicipacidn de mercado de SISA Vida sea compensada a fravés de la
introduccidn de nuevos productos en los ramos tradicionales de vida. Adicionalmente a ello, es de sefialar que el
nivel de competencia en los ramos de seguros de vida se ha incrementado de manera notable con el ingreso al
mercado de Asesuisa Vida en el mes de enerc de ia gestion 2003,

En los ramos de Accidentes y Enfermedades, ia participacién de SISA Vida ha presentado una fendencia relati-
vamente estable, y se ha ubicado en torno al 25%; sin embargo hacia finales de 2004 disminuyd hasta ubicarse
en un nivel cercano al 20%, como consecuencia de la pérdida de una pdliza importante. A septiembre de 2005 [a
participacion del primaje neto en este ramo asciends a 22 89%. En el siguiente grafico se podra apreciar la evo-
lucién de la participacion de mercado de Sisa Vida desde el mes de diciembre de 2000 hasta septiembre de
2005

Grafico 8 Grafico 9
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En los ramos de vida, los principales productos que comergializa comprenden: a) Segurc de Vida Increlble, que
es un seguro temporal a un afio y que cubre al asegurado frente al riesgo de muerte, este seguro pusde ser
renovable hasta que el asegurado cumple los 70 afios de edad; b) Seguro de Vida Individual, que es un seguro
fradicional de vida renovable cada afio, y que garantiza el bienestar de la familia del asegurado fallezca. Incluye
en forma opcional y complementaria una garantia en caso de invalidez permanente y absoluta; ¢) Seguro Dotal;
d) Seguro de Vida Temporal Decreciente, que es una clase de seguro colectivo de desgravamen destinado a
cubrir el riesgo de no-pago por muerte del titular de Ia deuda pendiente con la institucion financiera acreedora
SISA Vida posee el temporal decreciente con el Banco Cuscatlén, &l Banco Hipotecario de El Salvador y Cajas
de Crédito, entre otros.

En los ramos de Accidentes y Enfermedades, los principales productos y servicios que comerclaliza son los si-
guientes: a) SISA Azul, que es un sequro internacional de gastos médicos, con una suma asegurada de hasta
US$2 millones, incluyendo 5 planes de acuerdo a la aplicacién dei deducible y del momento de la indemnizacion;
b) SISA Med, que es otro segura internacional de gastos médicos hasta por una suma asegurada de US$ 050
millones y representa una alternativa mas econdmica que el plan SISA Azul.

En el ramo de Banca Seguros, SISA Vida posee operaciones con el Banco Cuscatlan, el Banco Hipotecario y el
Banco Promérica. La Compaiifa fiene el interés de potenciar la comercializacién de los seguros de vida a fravés
de la Bancaseguros. Dentro de los productos que comerciaiiza se encuentran el de Salud Administrada que es
un seguro colectivo de salud orientado a clientes corporativos, creado especialmente para el Banco Guscatian, el
de Vida Oro, el de Vida Premia, el de Vida Retorno, entre otros. El praducto de Vida Retomo viene teniendo una
singular acogida en el mercado, ya que ademas de proveer a los beneficiarios de la poliza de proteccion frente al
falecimiento del asegurado, permite que en el caso de que éste (itimo no fallezca en un lapso de tiempo press-
tablecido, pueda recuperar la totalidad de! dinero invertido con una tasa de rentabilidad previamente establecida

<Siniestralidad y Reaseguros

Luego del aumento experimentado en los indicadores de siniestralidad de SISA Vida durante ef afic 2004 y que
estuvo explicado por el pago de los seguros détales vencidos y por la reduccién en la produccion de los mismos,
hacia el cierre del ejerciclo 2005 se observa una importante disminucién del nivel de siniestros. Al cierre del mes
de diciembre, el indicador que relaciona los siniestros totales con las primas netas de devoluciones ascendid a
54.93%,mientras que el que relaciona los siniestros de competencia con las primas de competencia a 41 66%
Dichos resultados revierten el comportamiento desfavorable de los ejercicios 2003 y 2004 y se asemejan a los
estandares observados durants el 2002,

En comparacion con el sector de seguros que se dedica exclusivamente a comercializar pélizas de personas, la
siniestralidad de la Compariia con excepcion del gjercicio 2004 ha mantenido un comportamiento similar, situa-
cion que se puede apreciar en el grafico 10
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Por ramos de seguros, la siniestralidad retenida de la compafiia fue la siguiente:
Cuadro Ii: indice de Siniestralidad Retenida por Ramos

Vida Individual 354 1% 370.00% 9,031.01%
Vida Colectivo 57 95% 64 66% 62 B3%
Temporal Decreciente 42 67% 29 00% 32 05%
Banca Seguros 30 17% 16 85% 29 30%
Otros Planes 41 26% 436 02% 2081%
Salud y hospitalizacion 7258% 98 25% 101 22%
Salud administrada 58 87% 74 33% 7367%
Accidentes Personales 57 67% 88 67% 138.67%
Provisionales 3991% 36 46% 30 64%
Total 48.53% 101.21% 41.66%

Fuente: SBS / Elaboracion: Propia

Se observa el deterioro de los indicaderes de rentabilidad en el ramo de Vida [ndividual, Salud y de Accidentes Per-
sonales, en los cuales Ia carfera presenta un nivel de siniestralidad creciente. La empresa ha previsto para el gjercicio
2006 cambizr las condiciones de las pdlizas y el esquema de reasegurcs en algunos de estos ramos incrementando
la cesidn de los mismos. Es de mencionar que la caida en la siniestralidad retenida del rubro de previsionales se
encuentra asociado principalmente al cambio en la estructura de los contratos de reaseguros de uno propercional a
uno no proporcional de exceso de pérdida. Es de precisar que la estadistica histdrica de los siniestros en este dlimo
ramo Incentivl a la compaiiia a afrontar una mayor retencidn de riesgos.

En lo que respecta a los reaseguros, la Comparifa mantiene una adecuada politica de reaseguros, la cual se
basa principalmente en contratos con empresas reaseguradoras de primer nivel. SISA Vida S.A al 31 de diciem-
bre de 2005 mantenia principalimente contratos proporcionales automaticos (excedentes y cuota parte), lo que le
permitié limitar las responsabilidades ante siniestros extraordinarios y no proporcionales catastrSficos de vida y
salud. Dentro de las compafias reaseguradoras se encuentran Cia. Suiza (AA), Mapfre Re de Espafia (AA-),
General Cologne Re (AAA), Fotksamérica (A-) enfre ofras cuya clasificacion de riesge internacional es no menor
de "A”.

En los ramos de Seguros Previsionales y Salud, la Compariia a finales de la gestion pasada tomd la decision de
modificar su esquema de reaseguros de proporcionales a no proporcionzles, con lo cuat la retencién para ambos
ramos se incrementara en forma imporfante para el efercicio 2005. Asimismo, la siniestralidad histérica de los
mencionados ramos se ha mantenido en niveles relativamente estables y de continuar con una adecuada politica
de suscripcitn de riesgos, Sisa Vida se beneficiaria de la nueva estructura de dichos contratos como consecuen-
cia de una menor cesidn de primas a empresas reaseguradoras.

<Analisis de Resultados

Al cierre del cuarto trimestre de 2005, los ingresos derivados de ia produccion neta ascendieron a US$43.75
millones y fueron superiores a los del mismo periodo de 2004 (+3.25%). A pesar de que la produccidn derivada
de los seguros dotales suftid una reduccion de aproximadamente US$2 54 millones, SISA Vida ha logrado reem-
plazar dicho ramo a través del aumento en la suscripcién de los ramos de Salud Administrada (+US%1 40 millo-
nes), Temporal Decreciente {+US$1.21 millones) y Previsionales {(+UUS$0.59 millones), en los cuales tienen el
100% de la pdliza de AFP CONFIA, Ello gracias al impulso comercial que viene implementando la gerencia en lo
que respecta a la de nuevos convenios comerciales con diversas instituciones y cooperativas de ahorro y crédito
y a la mayor relacién comercial bilateral con el Grupo Cuscatlan
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Por ramos de seguros, la sinjestralidad retenida de la compaiiia fue la siguiente:
Cuadro Ii: indice de Sinjestralidad Retenida por Ramos

g : i L Dic 05

9,031.0 %

: Y- Ramo , _ _
Vida Individuat 354 1% 370 00%

Vida Colectivo 57.95% 64 66% 62 63%
Temporal Decreciente 42 67% 29 00% 3205%
Banca Seguros 3017% 16 85% 29.30%
Oftros Planes 41 26% 436 02% 20.61%
Salud y hospitafizacion 72 59% 9B.25% 101.22%
Salud administrada 68.87% 74.33% 73.67%
Accidentes Personales 57.67% 8367% 138.67%
Provisionales 39 91% 36 46% 30 64%
Tofal 48.53% 101.21% 41.66%

Fuente: SBS [ Elaboracion: Propia

Se observa el deterioro de los indicadores de rentabilidad en el ramo de Vida Individual, Salud y de Accidentes Per-
sonales, en los cuales la cartera presenta un nivel de siniestralidad creciente. La empresa ha previsto para el gjerciclo
2006 cambiar las condiciones de las pdlizas y el esquema de reasegurcs en algunos de estos ramos incrementando
la cesion de los mismos. Es de mencionar que la caida en la siniestralidad retenida del rubro de previsionales se
encuentra asociado principalmente al cambio en la estruciura de los contratos de reaseguros de uno proporcional a
uno no proporcional de exceso de pérdida. Es de precisar que la estadistica historica de los siniestros en este ditimo
ramo incentivo a la compaiiia a afrontar una mayor retencién de riesgos

En lo que respecta a los reaseguros, la Compaiifa mantiene una adecuada politica de reaseguros, la cual se
basa principalmente en contratos con empresas reaseguradoras de primer nivel. SISA Vida 5 A al 31 de diciem-
bre de 2005 mantenia principalmente contratos proporcionales automéaticos {excedentes y cuota parte), lo que le
permitio limitar las responsabilidades ante siniestros extraordinarios y no proporcionales catastréficos de vida y
salud Dentro de las compafias reaseguradoras se encuentran Cia. Suiza (AA), Mapfre Re de Espafa (AA-),
General Cologne Re (AAA), Folksamérica {A-) entre ofras cuya clasificacion de riesgo interacional es no menor
de "A”.

En los ramos de Seguros Previsionales y Salud, la Compaiila a finales de la gestidn pasada tom6 la decisién de
modificar su esquema de reageguros de proporcionales a no proporcionales, con lo cual la retencién para ambos
ramos se incrementard en forma importante para el ejercicio 2005 Asimismo, la siniestralidad histdrica de los
mencionados ramos se ha mantenido en niveles relativamente estables y de continuar con una adecuada politica
de suscripcién de riesgos, Sisa Vida se beneficiaria de la nueva estructura de dichos contratos como consecuen-
cia de una menor cesion de primas a empresas reaseguradoras,

<Analisis de Resultados

Al cierre del cuarto trimestre de 2005, los ingresos derivados de la produccion neta ascendieron a US$43.75
millanes y fusron superiores a los del mismo periodo de 2004 (+3 25%). A pesar de que la produccién derivada
de los seguros dotales sufrid una reduccion de aproximadamente US$2 54 millones, SISA Vida ha logrado reem-
plazar dicho ramo a través del aumento en la suscripcion de los ramos de Salud Administrada (+US$1.40 millo-
nes), Temporal Decreciente (+US$1 21 millones) y Previsionales (+US$0 59 millones), en los cuales tienen el
100% de la poliza de AFP CONFIA, Ello gracias al impulso comercial que viene implementando la gerencia en lo
que respecta a la de nuevos convenios comerciales con diversas instituciones y cooperativas de ahomo y crédito
y a la mayor relacién comercial bilateral con el Grupo Cuscatlan
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De ofro lado, los siniestros totales ascendieron a US$24.03 millones, inferfores en US$9 19 miliones a los de
diciembre de 2004 (-27.65%), lo que estuvo asociado principalmente al incremento en los siniestros del ramo
Dotales en el ejercicio 2004 Del total da siniestros, la Compania asume como gastos propios sélo el 51.62%,
{59.91% a diciembre de 2004), con un indice de resmbolso del 48 38% por parte de contratos de reaseguro A
continuacion se detalla la evolucion de la produccion y de los siniestros totales.

Grafico 10 Gréafico 11
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A nivel de resultado técnico, el mismo ascendid a US$4.74 millones monto inferior en US$3 50 millones al obte-
nido af cierre del cuarto trimestre del ejercicio 2004, dehido principalmente a la reduccién en el total de ingresos
por operaciones de seguros, especialmente en los rubros de ingresos por reduccién de reservas técnicas, debido

Por (ltimo, es de sefialar que las inversiones tuvieron un desenvolvimiento ligeramente menor al registrado en
diciembre 2004 (-2 28%), producto del menor volumen promedio de portafolio administrado. SISA Vida consiguié
una utilidad neta de US$3.05 millones, inferior en US[$3.18 millones (-61.05%) a la de la gestién anterior. En los
siguientes cuadros se detalla la evolucién de los indicadores de rentabifidad de SISA Vida

Gréfico 13 Gréfico 14
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Andlisis del Balance:

Calidad de Activos: Al 31 de diciembre de 2005 los activos totales ascendieron a US$36 41 millones, o que
representa un cambio de 12.349% respecto a diciembre de 2004. Los rubros que mayor crecimiento registraron !
respecto a diciembre 2004 fueron los de inversiones financieras (+4.78%) y Sociedades deudoras de seguros y f
fianzas (+36.43). En el siguiente cuadro se detaila la evalucién de la compuosicion de Ios activos.

pacific credit rating 8
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Cuadro HI: Composicion de Activos

579% - 9% 2 83% i75%

Disponible

lnversiones Financieras 39 50% 5332% 72.82% 68 16%

Préstamos 22 95% 7 44% 4 40% 2 87%

Primas por Cobrar 12 85% 14.57% 8 56% 11 54% 12 40%
Soc De. De Seguros y Fianzas 15 12% 14.91% 8 25% 11 53% 14 01%
Activos Fijos 0.12% 0 06% 003% 0.16% 0 05%
Otros Activos 3.87% 4.71% 311% 3.98% 3.25%
Total de Activos 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Fuente: SISA Vida /Elahoracion: Propia

De la composicién anferiormente descrita se puede observar que a al cierre de! cuarto fimestre, la cuenta Inversio-
nes Financieras representt cerca del 63 58% de los activos totales. Para SISA Vida, la prioridad de dichas inversio-
nes. debera ser acorde al calce con los pasivos de la empresa y con una combinacién adecuada de rentabilidad y de
riesgo. Adicionalmente a ello, la politica de inversiones se sustenta en tomar posiciones en Instrumentos autorizados
por fa Ley de Sociedades de Seguros, tomando siempre los niveles de diversificacidn y seguridad establecidos por la
Junta Directiva Dichas inversiones se encontraban representadas por lo siguiente:

a)

b)

c)

d)

e)

Depésitos en Bancos (44.78% del total de inversiones), los que se encontraron constituldos en ef Banco Cus-
catlan, Banco Uno, Banco Procredit, Scotiabank, y ctras instituciones financieras del pais. Sobre la base de las
clasificaciones de fesgo vigentes, PCR considera que el riesgo de crédito de estos activos es moderado, puesto
que la capacidad de pago de algunos de los bancos si bien es buena, podria deteriorarse en cierta medida ante
cambios en dichas entidades, en la industria 0 en la economia. En promedio estos depodsitos devengan una tasa
de Interés superior al 4%.

Inversiones Extranjeras {21.62% del total de inversiones), las que a partir de! ejercicio 2004 han visto incre-
mentada su participacién dentro del portafolio total; con elio, la Compaiifa intentaria calzar en mejor medida sus
obligaciones técnicas, asi como disminuir el riesgo inherente al mercado de valores de El Salvador. PCR consi-
dera que éstas inversiones se encuentran diversificadas por emisor y el riesgo de crédito asociade es adecuado,
pero el desenvolvimiento de las mismas posee una moderada correlacion entre si. Dentro de los principales emi-
sores de valores se encuentran a las Replblicas de Panama, Costa Rica y Guatemala, asi como instituciones fi-
nancieras intemacionales de primer nivel Sobre la base de Ias clasificaciones de riesgo intemacionales otorga-
das por la empresa clasificadora Standard and Poors, las tres repiblicas poseen una clasificacion soberana en
moneda extranjera ligeramente inferior a la que posee la Replblica de El Salvador.

Valores de Goblerno (16.65% del total de inversiones), los que dependen principalmente la capacidad de page
de la Republica de El Salvador. Sobre [a base de la escala infemacional, el pais cuenta con una clasificacion de

_riesgo de BB+ con tendencia estable (Standard and Poors y PCR’). £n comparacion con los (itimos 12 meses,

la posicién de SISA Vida en instrumentos del Estado Salvadorefio o garantizados por el mismo se ha reducido
moderadamente.

Cuotas de Participacién de Fondos de Inversion (16 58% del total de inversiones), las que se intermedian a
través de las siguientes casas corredoras de bolsa: Inversiones Bursatiles Credomatic, Acciones y Valores, Sal-
vadorefia de Valores y Scofia Inversiones, las que poseen un portafolio de inversiones bien diversificado. Los ac-
tivos que comprenden dichos fondos tienen un vencimiento de corto y mediano plazo {alrededor del 40% de los
instrumentos se encuentra constituido en instituciones financieras y vencen en menos de 1 afio)

Otras Inversiones (0.17% de! total de inversiones), las que corresponden principalmente a obligaciones nego-
ciables y valores para financiar viviendas.

En ¢l siguiente grafico se detalla [a evolucion de la composicion de las inversiones financieras de la Compaiita,

T para mayor informacién relativa a la capacidad de pago del Gobiemo de El Salvador. dirigirse a www.ratingsper com, deatro de Ja seccitn de
Riesgo Soberano.
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Vigentes
Vencidas de 31 2 60 dias 8.90% 17 33% 13.89%
Vencidas de 61 a 90 dias 185% 1.05% 249%
Vencidas de 91 a 120 dias 144y 140% 1 36%
Vencidas de mas de 120 giag 2.79% 3.29% 279%

Tofal de Primas 100.00% 100.00%, 100.00%
Fuente: SISA Viga Elaboracign: Propia T T
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Cobertura, Calce y Capitalizacién: Al término del cuarto frimestre de 2005, las inversiones computables netas de
la deuda financiera tota} legaron a cubrir en 1.78 veces 3 jas obligaciones totales con los asegurados {Obligacio-
nes con los Asegurados + Reservas Técnicas + Reservas Técnicas por Siniestros), en comparacién con las 2 55
veces al término de 2004 y con las 1.65 veces de diciembre de 2003. E! aumento durante la gestion 2004 se
sustento principalmente en la disminueidn de las reservas técnicas; mientras que la caida correspondiente al

v para eilo, SISA Vida debera tener ia capacidad de incrementar las inversiones com-
putables necesarias para poder cubrir adecuadamente con las obligaciones de inversion requeridas. En el si-
guiente cuadro se detalla la evolucidn de ia cobertura y la capitalizacién

Cuadro V: Cobertura y Capitalizacién

-5 Rubro
Cobertura (veces)

162 1,65 165 255 178
Patrimonio f Activos 21.45% 19.98% 21.31% 35.92% 24.65%
Fueate: SISA Vida /Elaboracion: Propia

Solvencia y Requerimientos Patrimoniales: Al cierre del mes de diciembre de 2005, el nivel de apalancamiento
patrimonial {pasivo / patrimenio) se ubicé en 3.06 veces, muy superior a las 1.78 veces de diciembre de 2004, La
disminucion del ratio se sustenta tanto en la reduccion relativa de los niveles de patrimonio totai de Ia compaiifa

asl como por el incremento dal pasivo, sobre todo en el ramo de reservas por siniestros registrada en lo que va
del gjercicio 2005.

S Rubr _
Pasivo / Patrimonio
Patrimenio / Patrimonio Minime

Patrimonio / Margen de Solvencia
Fuente: SISA Vida /Elaboracian: Propia

. Dig 05’
306
116 232 136
185 147 134

De otro lado, el patrimonio neto de la sccieda
nimo (US$5.41 millones) y al margen de solvencia (US$4.04 millones) lo que le brinda espacio suficiente a la

excedic al margen de solvencia en 1.81 veces {2.70 veces en diciembra de 2004).

Grafico 13 Gréfico 14
r Patrimonio Neto / Patrimonio Neto Minimo Patrimonio Neto / Margen de Solvencia
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Pacific Credijt Rating

Sisa Vida S.A

. Ganancias (miles de dofare
Produccién neta
Primas retenidag

Siniestrog retenidos

43.754
28777

12,404
Ajuste de reservas técnicas

-8,029
Resultado técnico de operacién 4739
Gastos de administracion 2608
Resultado de inversiones 939
Utilidad de Operacion 3,071

Ctros ingresos {gastos)
Utilidad de} Eercicio
Balange

Dipomb

-22

ilidades

23,963
Deudores por primas 4 518
Inversiones Perm anentes 1]
Inversiones Com putables 37 349
Total activo 36.414
Obligaciones Financieras 2.6%0
Reservas técnicas 7003
Reservas por siniestrosg 12112

Total pasive
Pat

eces);
Pasivo sobre patrimonio

Patrimornio Neto sobre Patrimonig Neto Minimo
Deuda Total sobre Patrimonio Neto

Patrimonio Neto sobre Mar,
Gestign (%

107
465
107

369

gen de Salvencia

Indice de Manejo administrativo
Indice de Intermediaci‘dn

B76% 14400 1331% 10 age;
18 529 11 55% 977% 8 70%
Resuttado técnico de oberacién / gastos administrative 181 75% 290 83% 172 96% 221 79%

Indice de retencién de riesgos 68 06% 46 13% 50 78% 45 599
41 66% 101 21% 48 53% 62019

54 93% 7792% 47 59% 5129%
77.63% 140.74%

Indice de sinfestratidag retenida
Indice de sinfestralidag directa

81.08% 91.98%

4214%  2302% 4 149,
3173%  1340% 17749,
3187%  1202% 45409
5352%  3372% 45 g0u;
19.22% 7.19% 9.23%

Margen operative

Utilidad def ejereicio sobre primas retenidag
ROE (anualizado}
ROA (anuarizado}
iq_\}éigmgié_z

Resultado de inversiones sobre activos

2.46% 205% 2209
63 58% 68 16% 7282% 53329

Inversiones financieras sobre activos
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Pacific Credit Rating

Sisa Vida S.A.

Produccién neta ) . - 43,754
Primas retenidas 29,777
Siniestros retenidos 12 404
Ajuste de reservas técnicas 8029
Resultado técnico de operacion 4,739
Gastos de administracion 2,608
Resultado de inversiones 939
Utilidad de Operacicn 3071
Qtros ingresos (gastos) -22

afar ce"Generai (mrl‘es de do!ares}

Deudores por primas 4516
Inversiones Permanentes 4]
Inversiones Computables 37 349
Total activo 36,414
Obligaciones Financieras 2 690
Reservas téenicas 7003
Reservas por siniestros 12112
Total pasivo 27 439

Patrimonio

178
Patrimonio sobre activo 24.65%

Cobertura

Pasivo sobre patrimonio 308

Patrimonio Neto sobre Patrimonio Neto Minimo 136
Deuda Total sobre Patrimonio Neto 369

Patrimonio Neto sobre Margen de Sorvenma 1.81
Gestlon (%) e ) ; :
Indice de manegjo admlmstrahvo : 8 76%

Indice de Entermedlacl\én 18 52%
Resultado tésnico de oberacién / gastos administrativc 181 75%
Indice de retencién de riesgos 68 06%
Indice de siniestralidad retenida 41 66%
Indice de siniestralidad directa 54.93%

Raho combinado 77.63%

Indice del resultado técnico ) 15.92%

Margen operativo 10 31%
Utilidad del ejercicio sobre primas retenidas 10.24%
ROE (anualizado) 33.98%

ROA (anualizado) B.37%

ivos 2.58%
Inversiones financieras sobre activos 63.58%

Resultado de inversiones sobre ac

pacific credit rating

Utilidad del Ejercicio 3,050

Dlspombllrdades ' R 23 63 .

140.74%

42 377

19 547
19783
9,852
8 237
2,832
796
6,201
29
6,230
22863

3,740

29,128
32,415

5,844
5,255
20773

285
35.92%

178

232
215

2,70

11 65%
290 83%
46 13%
101 21%
77 92%

42 14%
31 73%
31 87%
53 52%
19.22%

2 46%
68 16%

14 49%

43 442 40 059

22,060 18 261
10,705 11323
5,609 1920
5078 4,409
2.936 1,988
814 819
2956 3,240
4106 194
2,850 3,433
20997 21687
3.385 5,417
0 0
35243 28,996
39656 37,180
413 3,011
14571 8,959
6 380 6,383
31204 29,761

7.429

165 165
21.31% 19.98%
369 401
116 107
432 465

1.81 1.07

13 31% 10 89%

977% 870%
172.96% 22179%
50.78% 45 59%

48.53% 6201%
47.59% 5129%
81.08% 91.98%

" 23.02% 24 14%

13 40% 1774%
12 92% 18 80%
33.72% 46 22%

7.19% 9.23%

205% 2 20%
7282% 53329
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Definiciones

Disponibilidades: Caja y Bancos + Valores Negociables,

Primas Retenidas: Primas Productos — Primas Cedidas por Reaseguros y Reafianzamientes ~ Devoluciones y
Cangelaciones de Primas.

Sinlestros Retenidos: Siniestros — Sinfestros y Gastos Recuperados por Reaseguros y Reafianzamientos Cedi-
dos

indice de Siniestralidad Retenida: Siniestros Retenidos / Primas Retenidas.

Cobertura; (Inversiones Computables - Deuda Financiera Tbtal) { (Obligaciones con Asegurados + Reservas
Técnicas + Reservas Técnicas por Siniestros),

Capitalizacion: Patrimonio / Activos Totales

indice de Retencién de Riesgos: Primas Retenidas / {Primas Productos — Devoluciones sobre Primas).
indice de Resultado Técnico: Resultado Técnico de Operacién / Primas Retenidas.

Margen Operativo: Utilidad de Operacion / Primas Retenidas,

Margen Neto: Utilidad del Ejercicio / Primas Retenidas.

fndice de Manejo Administrativo: Gastos Administrativos / Primas Retenidas

Ratio Combinado: (Gastos de Adquisicién y Conservacién + Gastos de Administracion) / Primas Retenidas

Composicién de Cartera; Corresponde a la participacion que poseen dentro de la cartera total de inversiones a
valer en libros los diferentes instrumentos que mantiene la compafiia

Inversiones Computables: Inversiones Que se encuentran aulorizadas por la S S.F para respaldar las cbliga-
cionies técnicas (Base de Inversion) de ia compania.
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Definiciones

Disponibilidades: Caja y Bancos + Valores Negociables

Primas Retenidas: Primas Productos — Primas Cedidas por Reaseguros y Reafianzamientos — Devoluciones vy
Cancelaciones de Primas.

Siniestros Retenidos: Siniestros ~ Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguros y Reafianzamientos Cedi-
dos. :

indice de Siniestralidad Retenida: Siniestros Retenidos / Primas Refenidas

Cobertura: (Inversiones Computables — Deuda Financiera Total) / {Obligaciones con Asegurados + Reservas
Técnicas + Reservas Técnicas por Siniestros).

Capitafizacidn: Patrimonio / Activos Totales

[ndice de Retencién de Riesgos: Primas Retenidas / (Primas Productos — Devoluciones sobre Primas)..
indice de Resuitado Técnico: Resultado Técnico de Operacin / Primas Retenidas.

Margen Operativo: Utilidad de Operacion / Primas Retenidas.

Margen Neto: Utilidad del Ejercicio / Primas Retenidas

indice de Manejo Administrativo: Gastos Administrativos / Primas Retenidas

Ratio Combinado; {(Gastos de Adquisicién y Conservacion + Gastos de Administracion}/ Primas Retenidas.:

Composicién de Cartera: Corresponde a Iz participacion que poseen dentro de ta cartera total de inversiones a
valor en libros los diferentes instrumentos que mantiene la compafifa

Inversiones Computables: Inversiones que se encuentran auforizadas por la S S.F para respaldar las obliga-
ciories técnicas (Base de Inversion) de la compafifa.

pacific credit rating 13



